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PREFACE 


Le  ])rol)l('mc  des  crises  économiques  périodiques  reste 
le  grand  problème,  on  pourrait  morne  dire  le  «  problème  » 
de  la  science  économique  qui  n'en  a  pas  encore  donné  une 
explication  généralement  acceptée.  Cependant  la  solution 
définitive  de  ce  problème  est  d'une  importance  incalcula- 
ble, tant  pour  léconoînie  politifpie  théorique  (jiie  pour 
l'économie  appliquée.  Nous  parlerons  plus  loin,  dans  l'In- 
troduction, de  son  importance  pour  la  théorie.  Ici  nous 
voudrions  simplement  montrer  que  jamais  une  claire 
compréhension  des  questions  économiques  soulevées  par 
les  crises  ne  pourraient  avoir  plus  de  portée  pratique  ni 
être  plus  utile  que  dans  les  circonstances  actuelles. 

La  guerre  mondiale  a  bouleversé  la  vie  économique 
«les  peuples  de  fond  en  comble  et  a  posé  une  multitude 
de  problèmes  économiques  aussi  difficiles  qu'importants 
au  point  de  vue  pratique.  Le  rétablissement  rapide  de  la 
vie  économique  mondiale  désorganisée,  la  réparation  des 
ruines  accunmlées,  l'assainissement  des  finances  publi- 
ques compromises,  l'apaisement  des  conflits  sociaux  aigus 
qui  ont  surgi  à  la  suite  de  la  guerre,  voilà  «les  problèmes 
pratiques  d'une  ampleur  telle  qu'on  n'en  avait  jamais  vus. 
Mais  de  tels  problèmes  demandent  avant  tout  une  intelli- 
gence exacte  de  la  situation  actuelle  ainsi  que  du  méca- 
nisme de  la  vie  économique  et  de  ses  organes.  Or,  le 
manque  d'une  telle  compréhension  se  dégage  à  l'évidence 
tant  des  opinions  régnantes  que  de  maintes  mesures  pri- 
ses. La  crise  économique  proprement  dite  est  venue  coni- 
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pliqiier  encore  imè  situation  déjà  déconcertante,  et  le 
monde  est  resté  confondu  devant  des  piiénomènes  écono- 
miques d'une  envergure  inaccoutumée. 

En  eflet,  la  hausse  extraordinaire  et  générale  des  prix 
pendant  et  surtout  après  la  guerre,  puis  leur  chute  brus- 
que et  profonde  ont  été  d'une  ampleur  sans  précédent 
dans  l'histoire  et  constituent  les  phénomènes  les  plus  sail- 
lants du  bouleversement  économique  des  dernières  années. 
La  hausse  des  prix  a  aifecté  surtout  la  grande  masse 
des  consommateurs  et  provoqué  un  malaise  général.  Or, 
des  mouvements  de  prix  d'une  telle  amplitude  ne  pou- 
vaient trouver  une  stricte  explication  dans  la  théorie  exis- 
tante des  prix  qui  attribue  leurs  variations  aux  change- 
ments des  rapports  quantitatives  entre  les  marchandises 
et  la  monnaie  ;  aussi  l'ojjinion  puldique  a-t-elle  été  portée 
à  en  attribuer  une  part  trop  large  à  des  causes  occasion- 
nelles, surtout  à  la  mauvaise  volonté  des  spéculateurs, 
sans  se  rendre  compte  que  les  prix  sont  les  résultats  natu- 
rels de  l'état  économicpie  tout  comme  les  indications  du 
thermomètre  résultent  de  la  température  ambiante.  De 
cette  conception  est  née  une  politique  de  réglementation 
et  de  taxation,  le  plus  souvent  mal  conçue  et  qui  n'a 
pas  peu  contribué  à  désorganiser  davantage  encore  la  vie 
économique. 

Une  juste  théorie  des  prix  acceptée  par  la  doctrine 
régnante  a  donc  fait  défaut  comme  base  de  toute  politique 
économique.  Que  la  hausse  deS' prix  ait  été  l'indice  de  la 
hausse  générale  de  la  valeur  intrinsèque  des  biens  (hausse 
causée  par  la  guerre  prolongée  qui  a  absorbé  toutes  les 
forces  productives  disponibles),  cette  idée  était  trop  oppo- 
sée à  la  notion  que  la  doctrine  courante  et  l'opinion 
générale  ont  de  la  valeur  des  biens  qu'elles  considèrent 
comme  une  chose  purement  relative.  Gomme  on  a,  de 
plus,  méconnu  les  lois  qui  régissent  le  mouvement  des 
prix,  on  n'a  pu  donner  une  base  scientifique  à  l'opinion 
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(l.iilleurs  assez  répandue  et  suivant  hujuello  lélargisse- 
nieiit  de  la  circidatiou  des  billets  de  banque  ta  cours  forcé 
n'était  pas  toujours,  dans  les  circonstances  actuelles,  la 
cause  de  l'élévation  générale  des  prix,  mais,  souvent  et 
dans  une  coitaiin'  mesure,  sa  conséquence. 

I^a  sui'producliou  générale  qui  s'est  manifestée  dès  les 
premiers  mois  de  r;iiiii<''e  1920,  après  cin(j  années  de  des- 
ti'uclions,  a  été  un  autre  l'ait  qui  a  déconcerté  le  monde. 
(]ar  à  l'issue  de  la  grande  guerre  on  était  persuadé  que  la 
soeiété  l'uinée  avait  avant  tout  besoin  de  reconstituer  le 
cajut.ii  dissipé  et  de  réoutiller  l'économie  mondiale  épui- 
sée. Le  mot  d'ordre  fut  de  ju'éclier  la  nécessité  d'une  pro- 
duction intensiliée,  dune  sévère  économie  dans  les 
(b'penses  et  d'une  accumulation  aussi  iirande  que  possible. 
Mais  à  peine  se  fut-on  mis  au  travail  après  cinq  ans  de 
dévastations,  à  peine  eùt-on  commencé  à  réparer  les  rui- 
nes causées  par  la  guerre,  ([u'on  se  vit  au  milieu  d'une 
surabondance  de  marcbandises  de  toutes  sortes  qui  ne  trou- 
vaient j)as  d'acbeteurs,  d'usines  et  de  fabriques  qui,  faute 
de  débit,  devaient  ralentir  leur  marche  et  diminuer  leur 
rendement,  d'une  masse  de  chômeurs  qui  ne  pouvaient 
trouver  à  en4)loyer  leur  force  de  travail.  Comment  expli- 
(juer  cette  ai)ondance  de  biens  .au  milieu  de  la  misère,  ce 
superllu  de  forces  productives  à  côté  des  ruines  des  régions 
dévastées  et  de  l'outillage  national  délabré?  N'y  aurait-il 
pas  des  limites  déterminées  à  l'accnumlation  et  un  rapport 
défini  entre  la  capitalisation  et  la  consommation  sociales? 
Mais  ici  nous  nous  heurtons  de  nouveau  à  une  notion  qui 
est  étrangère  à  la  doctrine  acceptée  et  aux  conceptions 
courantes.  * 

A  ceci  est  venu  s'ajouter  un  troisième  fait  non  moins 
suggestif.  La  victoire  des  Alliés  a  imposé  aux  puissances 
centrales  la  réparation  des  dommages  occasionnés  par  la 
uuerre  aux  personnes  et  aux  biens,  par  suite  le  paiement 
dune  indenmité  qui,  tout  en  ne  correspondant  pas  à  l'im- 
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portance  des  pertes  subies,  représente  iiéanmoms  une 
somme  immense.  Il  aurait  dià  être  évident  que  cette 
imiemnité,  quoique  calculée  en  or,  ne  devait  représenter 
en  fin  de  compte  qu'une  quantité  correspondante  de  ]>ieiis 
matériels  appelés  à  passer,  directement  ou  indirectement, 
des  pays  imposés  dans  les  états  alliés.  Il  aurait  dû  être 
non  moins  évident  que,  puisque  avant  la  guerre  les  mar- 
chés des  pays  alliés  (les  Etats-Unis  exceptés  mais  la  Russie 
comprise)  absorbaient  près  de  la  moitié,  des  exportations 
allemandes,  la  façon  la  plus  rationnelle,  sinon  la  seule, 
de  toucher  cette  indemnité  consistait  à  accepter  une  grande 
part  de  prestations  en  nature.  Mais  il  fallut  trois  ans  pour 
cpi'on  se  rendît  à  cette  évidence  et  qu'on  renonçât  au  paie- 
ment uniquement  en  numéraire.  Ce  retard  s'explique  du 
fait  que  le  paiement  en  nature  devait  mettre  fin  à  l'espoir 
d'aiilleurs  irréalisable  de  trouver  dans  l'œuvre  des  répa- 
rations un  champ  d'enq^loi  et  de  développement  pour 
l'industrie  indigène.  Car,  quel  avantage,  disait-oiL,  à  rece- 
voir de  l'Allemagne  des  biens  matériels  pour  les  répara- 
tions au  moment  même  où  le  pays  regorge  de  biens  de 
toutes  sortes  ne  trouvant  pas  d'acheteurs  et  où  les  forces 
productives  chôment?  I^e  jjays  ne  pouvait-il  pas  produire 
lui-même  tous  les  biens  qu'on  lui  offrait  pour  la  réparation 
des  dommages  de  guerre  et  dont  l'importation  devait 
entraîner,  de  plus,^  une  aggravation  de  la  surproduction  et 
de  la  dépression  industrielle  existantes  ? 

Mais  alors  faut-il  s'étonner  que  certains  alliés  de  la 
France,  qui  ont  à  toucher  une  part  relativement  minime 
de  lindemnité  totale  prévue,  paraissent  attacher  moins 
d'importance  à  l'obtenir  qu'au  danger  de  voir  le  flot  des 
produits  allemands  représentant  l'indemnité  inonder  les 
marchés  où  ces  alliés  eux-mêmes  écoulaient  les  j)roduits 
de  leur  industrie?  Plus  nettes  encore  sont  les  appréhen^- 
sions  que  l'on  exprime  dans  certains  milieux  alliés  au  sujet 
des  prestations  en  nature.  Il  est  cependant  évident  que  si 
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l'on  considère  1  écoiioiaie  inoiulialc  dans  son  ensemble, 
riiuleiiiiiité  de  guerre  ne  peut  être  payée  par  rAUeniagne 
que  si  elle  exporte  ses  marchandises,  soit  directement 
dans  les  pays  à  indemniser,  soit  dans  les  autres  pays  en 
échange  d'argent  cl  d'autres  valeurs  nécessaires  au  paie- 
ment de  l'indemnité  en  espèces.  Dans  ces  conditions  un 
ancien  chancelier  de  l'Echicfuier  anglais  n'a-t-il  pas  même 
été  jusqu  à  aflirmer  que  l'Angleterre,  ne  songeant  qu'à  sa 
situation  économicjue  et  mdustrielle,  aurait  intérêt  à  renon- 
cer aux  réparations  de  guerre  et  aux  créances  qu'elle  pos- 
sède sur  ses  anciens  alliés  ? 

(^e  n'est  pas  ici  la  place  pour  examiner  quant  au  iond 
les  considérations  et  assertions  mentionnées  plus  haut. 
Mais  ces  manifestations  instinctives  de  la  vie  réelle,  quoi- 
qu'inspirées  souvent  par  les  intérêts  particuliers  de  cer- 
tains milieux,  démontrent  en  tout  cas  une  chose,  à  savoir 
que  le  transfort  d'une  inq)()i'tanto  (juantité  de  biens  maté- 
riels d'une  économie  nationale  à  une  autre  n'est  ])as  com- 
parable au  tiansfert  d'une  somme  ou  d'un  ensemble  de 
biens  d'un  individu  à  un  autre.  11  y  a  là,  au  contraire, 
deux  phénomènes  essentiellement  différents.  Un  particu- 
lier (pii  voit  s'ajouter  une  certaine  somme  à  sa  fortune, 
peut  augmenter  sa  consommation  d'une  manière  corres- 
j)ondante  ou  constituer  un  fond  pour  l'élargissement  futur 
de  cette  consommation.  Mais  quand  il  s'agit  d'un  ensem- 
ble social,  r.iugmentation  de  la  cons  )mmation  ou  des 
fonds  accumulés  (capitalisation)  est  organiquement  liée 
aux  procès  de  production  et  de  répartition  sociales  et  à 
toute  l'organisation  économique  en  général.  Elle  ne  peut 
avoir  lieu  qu'en  s'adaptant  cà  celles-ci  et  en  les  modifiant 
en  conséquence.  En  effet,  l'introduction  subite  dans  l'éco- 
noniie  iiati(male  d'une  très  grande  quantité  de  biens  maté- 
riels autrement  que  j^ar  le  jeu  naturel  des  facteurs  écono- 
miques, peut  facilement  engorger,  directement  ou  indi- 
rectement, tous  les    canaux    de  la  circulation    des  biens 
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et   obstruer  toutes    les  voies    de    l'activité   économique. 

Il  y  avait  donc  là  un  problème  insoupçonné.  On  a  beau- 
coup parlé  des  difficultés  pour  l'Allematîne  à  trouver  les 
sommes  ou  les  moyens  nécessaires  aux  réparations.  Mais  la 
question  de  lutilisation  de  l'indemnité  ne  semldait  pas  se 
poser.  Or,  il  s'agit  en  l'espèce  d'un  procès  extrêmement 
délicat  et  compliqué,  et  une  opération  de  cette  nature  ne 
peut  être  menée  à  bien  qu'avec  beaucoup  de  prudence 
et  qu'en  toute  connaissance  du  mécanisme  de  la  vie  éco- 
nomique. 

Ainsi  se  pose  une  question  encore  plus  grave  et  plus 
large  mais  aussi  peu  éclaircie  que  la  précédente,  celle 
des  rapports  organiques  existants  entre  la  production,  la 
consommation  et  la  capitalisation,  tant  dans  l'économie 
nationale  que  dans  l'économie  mondiale. 

L'augmentation  énorme  de  la  dette  publique,  en  premier 
lieu  dans  les  états  belligérants,  est  un  autre  fait  caracté- 
ristique de  l'économie  sociale  d'après  guerre.  D'environ 
200  milliards  de  francs,  les  dettes  d'état  du  monde  entier 
ont  passé  après  dé  1.500  milliards.  Ceci  implique  un  chan- 
gement considérable  dans  les  conditions  de  la  répartition 
sociale.  Indiquons  simplement  qu'en  France,  par  exemple, 
les  arrérages  annuels  de  la  dette  intérieure  d'état  ont  passé 
d'un  milliard  de  francs  en  1913  à  plus  de  10  milliards  en 
1921,  et  cette  énorme  somme  doit  être  prélevée  sur  Ten- 
sem])le  de  la  population  pour  être  distribuée  comme  rente 
à  une  partie  de  cette  même  population.  Sans  parler  de 
l'aspect  financier  de  cette  question,  il  est  clair  qu'un  tel 
changement  dans  les  conditions  de  la  répartition  sociale  ne 
peut  manquer  d'avoir  de  grandes  répercussicns  sur  la  vie 
économique,  sur  les  conditions  de  la  consommation,  de 
la  production  et  de  la  capitalisation.  Mais  quelles  seront 
précisément  ces  conséquences  ?  11  s'agit  ici  de  la  ques- 
tion de  l'extension  de  la  capitalisation  privée  et  de  son 
action  sur  l'évolution  de  la  vie  économique,  questions  mal 
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rtuditM's,    surtout  dans  coi'taiuos   de  leurs  coiisjmjiiciiccs. 

Boriioiis-iious  aux  (|U('l(|ues  questions  qui  précèdent  et 
({ui  sont  nées  de  Irfat  écoiioniique  créé  par  la  izraude 
guerre.  La  foi-iuatiou  des  prix,  la  (juestion  monétaire,  les 
limites  de  raccuniulation  sociale,  les  rapports  entre  l'ac- 
cumulatiou  privée,  la  capitalisation  sociale  et  la  produc- 
tion. I<'s  effets  de  l'extension  de  la  capitalisation  privée  en 
ol)lipations  d'état,  voilà  les  i^raves  problèmes  (pi'il  a  sou- 
levés. Les  (picstions  concrètes  posées  par  la  vie  ne  peu- 
vent être  résolues  d'une  manière  adéquate  (juc  si  les  pro- 
blèmes t'oiidamenlaux  dont  (dles  ne  sont  que  des  aspects 
accidentels  sont  complètement  élucidés.  Ceci  est  surtout 
vrai  quand  il  s'aiiit  des  questions  économiques  où  l'anta- 
i:onisme  des  intérêts  et  la  force  des  préjugés  de  la  masse, 
préjugés  provenant  surtout  de  son  ignorance  en  matière 
économique,  faussent  si  souvent  le  jugement  et  prédispo- 
sent aux  solutions  erronées.  En  effet,  que  de  fautes, -grosses 
de  consé([uences,  auraient  pu  être  évitées  depuis  le  dé])ut 
de  la  guerre,  si  on  avait  eu  conscience  de  certaines  lois 
économiques,  si  on  avait  eu  soin  de  baser  les  solutions 
isolées  des  questions  concrètes  sur  une  juste  conception  de 
l'ensemble  des  faits  économiques? 

Or,  les  questions  mentionnées  sont  précisément  de 
celles  cpu'  soulève  le  problème  si  compliquée  des  crises 
économi(pu'S  périodique^  et  qui  font  l'objet  de  la  pré- 
sente étude.  Ce  problème  ne  peut  être  résolu  définiti- 
vement que  si  l'organisation  et  le  mécanisme  de  la  vie 
économique  sont  pleinement  élucidés.  Et  c'est  aussi  le 
seul  moyen  de  comprendre  la  grande  «  crise  économique  » 
dans  laquelle  se  débat  le  monde  entier  du  fait  de  la  guerre, 
ainsi  que  de  trouver  les  meilleurs  moyens  d'y  remédier. 

On  est  d'accord  sur  ce  (pie, dans  les  circonstances  actuel- 
les, les  questions  économiques  doivent  occuper  la  pre- 
mière place  parmi  les  préoccupations  publiques.  De  là 
ressort  le  rôle  important  qui  à  l'heure  présente  incombe  à 
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la  science  économique.  Or,  l'insuffisance,  les  lacunes  de 
cette  science  sont  trop  évidentes.  N'est-ce  pas  un  fait 
caractéristique  qu'elle  a  manqué  jusqu'à  présent  de  la 
])ase  solide  que  devrait  être  une  théorie  complète  de  la 
valeur  ?  Ebauchée  par  les  théoriciens  de  l'école  subjec- 
tive, cette  théorie  attend  toujours  son  achèvement.  Y  a-t- 
il  lieu  de  s'étonner  que  la  science  ne  puisse  expliquer  la  vie 
économique  dans  ses  diverses  manifestations  quand  elle 
manque  dune  théorie  satisfaisante  de  la  formation  et  du 
mouvement  des  prix,  ces  vrais  régulateurs  de  la  vie  éco- 
nomique? N'est-il  pas  surprenant  que  l'explication  des 
phénomènes  économiques  les  plus  importants  se  heurte  à 
un  manque  complet  de  compréiiension  du  procès  de  la 
reproduction  sociale,  notamment  du  procès  de  l'épargne 
et  de  la  cai^italisation,  ainsi  cjue  des  rapports  organiques 
entre  les  procès  de  capitalisation,,  de  production,  de 
répartition  et  de  consommation  ?  [.a  science  économique 
ne  peut  avoir  une  portée  vraiment  pratique,  ne  peut  ser- 
vir de  guide  sûr  dans  la  politique  économique,  que  si 
elle  résout  dune  façon  claire  et  définitive  ces  problèmes 
fondamentaux. 

L'évolution  de  la  science  économique  était  étroitement 
liée  à  celle  de  la  vie  économique.  Ne  pouvons-nous  pas 
espérer  que  le  bouleversement  gigantesc[ue  produit  j^ar  la 
guerre  mondiale  dans  l'histoire  de  l'humanité  fera  sortir 
la  science  économique  de  l'état  de  stagnation  et  de  débi- 
lité théorique  dans  laquelle  elle  est  restée  depuis  les 
grands  travaux  de  Gossen,  Stanley  Jev  )ns,  Karl  Men- 
ger  et  Léon  Walras,  et  qu'il  lui  fera  faire  un  pas  décisif 
en  avant  ? 

Si  le  présent  ouvrage,  fruit  de  longues  études,  peut, 
par  les  réponses  qu'il  donne  aux  questions  indiquées  plus 
haut,  contribuer  quelque  peu  à  ce  résultat,  il  ;iura  atteint 
son  but. 

Paris,  novembre  1921. 
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Le  livro  que  nous  présentons  aujourd'hui   an    public 
est   basé   sur  des   recherches  liistoriqucs  concernant  les 
crises   économi(|ues,   entreprises  depuis   l'année    1899  et 
exposées    en    partir    ])ai-    nous    dans    un    autr<'   ouvrage 
sur  l'histoire    de   crises  écononii(|Ucs  en  Aiijtileterre  (1). 
L'étude  détaillée   des    manifestations   des  crises   à   dill'é- 
rentes  époques  et   dans  dilférents  pays  nous  a  paru  une 
condition    indispensabb»    pour    l'étude    du    prolilèino    si 
complexe  et  si   difllcile  des  crises  économiques  périodi- 
(pies.  Nous  avons  abordé  l'étude  de  ce  problème,  qui  est 
comme  un  centre  de  controverse  entre  les  différents  sys- 
tèmes économiques  et  s'éclaire  généralement  du  j)oint  de 
vue  de  ces  systèmes,  sansidcc  préconçue.  Lt,  en  lait,  nous 
sommes  arrivés  à  des  conclusions  qui  étaient  tout  d'abord 
bien  loin  de  nous  et  que  nous  nous   sommes  efl'orcés  de 
développer  aussi  objectivement  que  possible.  Dans  le  pré- 
sent ouvrage  nous  avons  essayé  de  montrer  leur  concor- 
dance avec  la  réalité,  de  leur  donner  une  base  théorique 
et  de  les  réunir  en  une  théorie  complète  des  crises  et  des 
cycles  économiijues.  Atin  de  pennettre  au  lecteur  de  sai- 
sir   conq^lètement    le    problème,  il    nous  a  paru  com- 
mode de  réunir  la  morphologie  et  l'analyse  des  manifes- 
tations des    crises  avec    un  essai    de    théorie  des  crises. 
Connue  base  de  cette  dernière  nous  avons  pris  la  tbéorie 
subjective  de  la  valeur,  qui  seule  permet  de  donner  un 
fondement  théorique  à  la  notion  de  «  dépréciation  générale 
des  richesses  »  et,  par  consé(]ucnt,  à  celle  de  «  surpro- 
duction générale  »,  ainsi  que  d'expliquer  la  formation  et 
le  mouvement  des  prix  en  mémo  temps  que  les  variations 
connexes  de   la   répartition  des   richesses,    en  tant   que 
bases  indispensables  de  la  théorie  de  la  conjoncture. 
Le  présent  ouvrage  est  le  résultat  d'un  remaniement  for- 

(1 1  (jeschic/ite  der  Handelskrisen  in  Enqland,  im  Zusammenhaug 
mit  der  IJntivickliDKf  des  Wirtschaftslebens,  K! 40- 1840. 'SM'inthan, 
1907. 
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tement  étendu  d'un  livre  paru  en  1907  h  Munich,  sous  le 
titre  de  «  W irtschaflskrisen  und  UebcrkapilalUation.  Eine 
Untersiicliung  i'iher  die  Erxcheinungsformen  iind  Ursachen 
der  ppriodischeii  Wirtschaftskrisen  ».  Les  années  qui  se 
sont  écoulées  depuis  la  première  édition  n'ont  pas  modifié 
nos  vues  sur  les  questions  traitées  ;  seulement  beaucoup 
de  thèses  exposées  brièvement  dans  la  première  édition 
ont  reçu  un  nouveau  développement  sur  les  mêmes  bases 
dans  la  mesure  où  cela  était  compatible  avec  notre  but  et 
le  souci  d'une  exposition  claire  et  concise.  Une  place  par- 
ticulière a  été  donnée  dans  cette  édition  au  développement 
de  la  théorie  de  la  formation  et  des  mouvements  des  prix, 
comme  base  de  notre  théorie  de  la  conjoncture.  L'impor- 
tance de  la  théorie  de  la  formation  des  prix  pour  le 
problème  qui  nous  occupe  et  Tinsuffisance  de  l'étude  de 
cette  question  dans  la  science  actuelle,  expliquent  l'at- 
tention cjue  nous  y  avons  apportée  dans  le  présent  ouvrage. 
Nous  avons  mis  à  la  base  de  notre  théorie  des  prix  et 
de  la  conjoncture  la  célèbre  loi  de  Gregory  King  concer- 
nant la  formation  des  prix  du  blé  en  fonction  de  la  récolte, 
une  loi  dont  l'importance  pour  la  théorie  de  la  valeur  et 
des  prix  en  général  rehaussée  surtout  par  la  loi  fonda- 
mentale psycho-physique  de  Weber-Fechner,  n'a  été  cjue 
trop  longtemps  ignorée  ou  négligée.  L'expérience  excep- 
tionnelle de  la  grande  guerre  qui  créa  des  conditions  dans 
lesquelles  la  loi  de  King  trouva  d'une  façon  concrète 
application  à  la  formation  des  prix  d'un  nombre  considé- 
rable de  produits  divers,  facilitera,  sans  doute,  l'accep- 
tation de  notre  théorie  à  ceux  pour  qui  l'argumentation 
théorique  ne  suffisait  pas.  Nous  espérons  aussi  que  notre 
théorie  des  prix  et  de  la  conjoncture  remplira  la  lacune 
qui  privait  la  science  économic|ue  d'un  critérium  sûr  pour 
l'explication  des  phénomènes  et  des  oscillations  de  la  vie 
économique.  La  théorie  de  la  capitalisation  a  été  égale- 
ment développée  autant  que  les  limites  de  Touvrage  le 
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perniettaiciif,  mais  «'lie  est  sus<eptii)le  d'un  dévelop])e- 
ineiit  plus  d«''taillc.  Ainsi  cet  oiiviaye  donne,  à  part  une 
nouvelle  théorie  de  crises,  une  théorie  des  prix  et  de  la 
conjoncture  de  même  (juune  théorie,  nouvelle  sous  plu- 
sieurs aspects,  du  capital.  Lneintroduction  contenant  une 
étude  sur  les  origines  et  l'évolution  de  hi  théorie  «h'  la  sur- 
j)i'n(hi(ti()ii  a  été  ajoutée.  La  présente  édition  tVan(;aise 
contient,  j)ar  rapport  à  l'édition  russe  de  1915,  plusieurs 
additions  de  moindre  importance. 

Une  critique  systématicpie  des  théories  des  crises  des 
autres  tendances  n'entrait  pas  dans  notre  dessein.  Mais 
l'exposition  môme  de  notre  théorie  a  été  orientée  de 
manière  à  rencontrer  les  points  de  vue  opposés  des  autres 
théoriciens  et  on  peut  dire,  par  suite,  qu'elle  contient  la 
critique  des  principales  thèses   des  théories  adverses  (1). 


La  première  édition  de  cet  ouvrage  a  paru  en  octohre 
1907  et  constituait  un  premier  essai  pour  établir  la 
théorie  des  crises  sur  celle  de  la  valeur  de  l'école  subjec- 
tive. Au  milieu  de  l'année  1909  parut  l'ouvrage  du  profes- 
seur Albert  Al'talion  :  «  La  réalité  des  surj)roductions 
générales.  Passai  du  ne  théorie  des  crises  générales  et 
2)ériodi(pies  ».  En  note  à  la  Préface,  Fauteur,  en  faisant 
mention  de  notre  travail,  dit  :  «  J'ai  connu  ce  livre  trop 
tard  pour  pouvoir  l'utiliser.  J'ai  pu  constater  cependant 
que  je  me  rencontre  de  façon  curieuse  avec  M.  Bounia- 
tian  sur  plusieurs  points  malgré  les  divergences  d'ensem- 
ble (jui  nous  séparent  "  (p.  8).  En    effet,  le  travail  lumi- 


(1)  Pour  la  critique  sysiémalique  des  autres  théories,  nous 
renvoyons  le  lecteur  à  l'ouvrage  de  Walthek  Fischer,  Dos  Problem 
der  Wirtsrhaftskrisen  im  Lichte  der  neuesten  nationalOkonomi- 
schen  For.<chang  (Freiburger  volkswirlschallliche  Abliandlungen, 
édité  par  l'rof.  Karl  Uiehl  et  l'rof.  (ierhard  v.  Schultze-Gàvernitz), 
19H,  où  l'auteur,  qui  accepte  dans  son  ensemble  notre  théorie,  sou- 
met à  une  critique  appropriée  les  principales  théories  des  crises. 
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ueux  de  M.  Aftalion  présente  en  beaucoup  de  points  une 
ressemblance  frappante  avec  la  partie  théorique  de 
notre  ouvrage,  ressemblance  qui  ne  se  borne  pas  aux 
détails  et  aux  coïncidences  dans  le  développement  de 
toute  une  suite  d'idées  exposées  pour  la  première  fois  dans 
notre  ouvrage,  mais  s'étend  jusqu'à  cjnelques  thèses  fon- 
damentales de  notre  théorie.  La  théorie  de  M.  Aftalion  est 
fondée  sur  deux  idées,  qui  sont,  en  même  temps  que  d'autres, 
à  la  base  de  notre  théorie,  à  savoir  :  1°  l'idée  que  la  modi- 
fication de  l'utilité  sociale  des  richesses  à.la  suite  des  chan- 
gements de  rapport  entre  la  quantité  de  ces  dernières 
et  le  besoin  qu'on  en  a,  est  une  cause  de  l'élévation  géné- 
rale des  prix  dans  la  période  d'essor  de  la  vie  économique 
et  de  leur  baisse  en  temps  de  crise  ;  2"  l'idée  que  la  durée 
du  processus  de  production  capitaliste  exigeant  la  création 
de  toute  une  série  de  richesses  intermédiaires  pour  la  pro- 
duction des  richesses  de  consommation  finale,  est  la  base 
de  la  période  d'essor.  La  divergence  commence  entre  nous 
pour  ainsi  dire  là  où  se  termine  la  théorie  de  M.  Aftalion. 
Car,  tandis  qu'il  considère  les  deux  phénomènes  indiqués 
ci-dessus  comme  conditionnant  entièrement  le  cycle  de  la 
vie  économique,  ils  semblent  n'être  pour  nous,  de  même 
que  le  mécanisme  correspondant  de  la  formation  et  du 
mouvement  des  prix  exposé  par  nous,  que  des  conditions 
indispensables,  grâce  auxquelles  la  tendance  constante  vers 
l'accumulation  excessive,  inhérente  à  l'organisation  capita- 
liste, mène  aux  accès  périodiques  de  surproduction.  Seule 
une  telle  force  ccfustamment  agissante  peut  entraîner  le 
mécanisme  organisé  d'une  manière  correspondante  de  la 
vie  économique  dans  le  mouvement  cyclique  qui  caractérise 
le  développement  de  l'économie  capitaliste. 

La  coïncidence  des  idées  de  M.  Aftalion  avec  les  nôtres 
est  remarquable  en  ce  qu'elle  montre  que  ces  idées  sem- 
blent être  la  conséquence  naturelle  de  l'emploi  de  la 
théorie  de  la  valeur  de  l'école  subjective  pour  l'explication 
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(lu  prohlcmc  des  crises  ri  des  (jucstioiis  ([ui  sy  l'attiiclit'iil . 
I);ins  son  article  :  "  La  tlu'orie  de  r(''[)ai'^iie  en  matière  de 
crises  périodiques  de  sm-jn'odiietion  uéiiérale  et  sa  ei'iti- 
([ue  »  (dans  la  lievic  </ hisfoirr  des  flortr'mos  èconom.  cl 
soc.  IDOÎ))  M.  Aftalion  se  rallie  également  à  notre  doctrine 
sur  rindissolu]>ilité  de  raecnninlation  (^t  du  placement  Mx 
capital  (I). 

(i)  A  cùlé  (le  .M.  Ai'TAi.iON.  piiniii  les  autres  éconoinistes  auteurs  de 
Iravaiix  s|)é(:'iaux  siii-  les  crises  éconouii((ues  el  se  raltadianl  à  uotre 
tlu-orie  des  crises  et  à  la  lln'orie  de  la  conjorK  turc  dans  son  ensemble 
o\\  dans  ses  parties  essentielles,  nous  reniar(|uons  :  J.  I^escuhe  (jui, 
dans  la  flenxiènie  cMilioi)  de  son  ouvrage  :  (Jrises  f/rncrales  ef  perio- 
iliquea  de  sur/iroducfion,  ]S)iO,  passe  de  la  lln-orie  de  Tou(iAN-l}AUA- 
NowsKi  à  des  points  de  vue  plus  rapproi^hés  des  nôtres  (V'oir  également 
son  article  «  l.cs  hausses  el  les  baisses  géncirales  des  prix  »  dans  la 
/îcruf  d'Econ.  /loL.  I!)l-i)  ;  le  professeui-  [îsslk.n  (h'onjankfur  und 
Ccidmarhl,  I!l0i>-lî)()8.  190!))  ;  W.  Fiscmeu  (/Jas  Problem  dcr  Wirl- 
sc/iaffs/.risni  itn  l.ichic  ih'r  neacsten  .\aiionulo/>onomisc/if/i  For- 
sr/niHff,  t!>l  I) 
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LV  THKOUIK  l)i;  l.\  SURPRODUCTION  GÉNÉRALK  KT  SES  BUTS 


Les  crises  écouoiiiiques  (jiii  alIliLieiit  périodiqueiiieiit 
l'économie  nationale  sont  la  plus  i^raiule  «-alaniité  de  la 
vie  écononii(}ue  des  peuples.  Elles  contrarient  Tordre  de 
production  étaljli  et  causent  aux  capitalistes  et  à  la  classe 
ouvrière  des  souffrances  et  «les  pertes  incalculables.  Ceci 
expli([ue  l'intérêt  tout  particulier  que  les  économistes  atta- 
chent auproi)lènie  des  crises.  La  solution  de  ce  prol)lèmc 
et  la  connaissance  des  causes  des  crises  sont  indispensa- 
bles pour  pouvoir  prendre  des  mesures  en  vue  de  les 
éviter  ou  de  les  atténuer. 

La  solution  du  problème  des  crises  a  aussi  une  impor- 
tance considérable  pour  la  science  économique  en  géné- 
ral, car  il  est  en  étroite  liaison  avec  toute  une  série  de 
«piestions  des  plus  inq)ortantes  de  l'économie  politique. 
Un  comprend  dès  bjrs  l'influence  décisive  que  peut  avoir 
telle  ou  teUc  explication  des  crises  sur  la  solution  d'une 
série  dautres  questions  et  sur  les  bases  mêmes  de  l'éco- 
nomie politique. 

Cependant,  il  n'y  a  pas  en  économie  politique  de  ques- 
tion plus  controversée  que  celle  des  crises  économiques. 
L'existence  même  du  pro])lème  des  crises  montre  que 
celles-ci  ne  s'accordent  pas  avec  les  doctrines  de  l'éco- 
nomie politique  actuelle  basée  dans  ses  traits  généraux 
sur  les  enseignements  de  lécole  classique.  Bien  que  les 
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doctrines  de  cette  école  aient  été  révisées  au  cours  du 
temps,  bien  que  ses  méthodes  aient  été  améliorées  et 
qu'on  ait  introduit  dans  sa  teneur  d'importantes  modifica- 
tions, ses  bases  sont,  en  général,  restées  les  mêmes.  La 
théorie  de  la  valeur  de  l'école  classique  a  contiimé  de 
régner  jusqu'à  l'époque  très  récente  où  elle  a,  peu  à  peu, 
fait  place  à  la  théorie  de  la  valeur  de  l'école  subjective. 
Mais  cette  nouvelle  théorie  de  la  valeur,  c'est-à-dire  de  la 
notion  la  plus  inqiortante  de  toute  la  science  économique, 
ne  s'est  pas  encore  reflétée  dans  tout  le  système  de  l'écono- 
mie politique.  La  théorie  du  marché  fondée  sur  la  théorie 
classique  de  la  valeur,  telle  qu'elle  a  été  formulée  par 
James  Mill  et  Say,  garde  sa  place  dans  l'enseignement 
régnant.  La  théorie  du  capital  de  l'école  classique  main- 
tient sa  situation  préj)ondérante,  bien  que  ses  adversaires 
en  aient  fait  le  principal  objet  de  leurs  critiques  et  qu'elle 
ait  provoqué  des  doutes  chez  quelques-uns  de  ses  adeptes 
mêmes.  L'économie  politique  continue  à  rester  essentielle- 
ment la  science  de  la  production  et  de  la  circulation  des 
richesses,  et  n'accorde  pas  l'attention  qui  convient  aux 
questions  de  consommation  et  de  répartition  non  plus  qu'à 
l'étroite  dépendance  réciproque  existant  entre  elles  et  la 
production.  On  est  encore  assez  convaincu  de  Tharmonie 
générale  existant  entre  les  intérêts  économiques  privés  et 
celui  de  la  société  sous  le  régime  de  la  liberté  écono- 
mique, bien  qu'on  reconnaisse  la  nécessité  de  quelques 
limitations  de  la  liberté  individuelle. 

Les  crises  économiques  se  présentent  avant  tout  sous  la 
forme  d'une  stagnation  aiguë  dans  l'écoulement  des  mar- 
chandises après  une  période  d'essor  industriel,  et  d'une 
chute  brusque  de  leurs  prix.  Quelle  est  la  cause  d'un  tel 
phénomène  ?  L'explication  la  plus  immédiate  eût  été  de 
considérer  la  baisse  générale  de  la  valeur  des  richesses 
comme  une  conséquence  de  la  non-concordance  de  la 
production  avec  la   consommation  courante,  c'est-à-dire 
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coiuuic  une  coiiscMjueiK'o  tic  la  surpi'odiKtion  générale . 
Mais  une  telle  explication  aurait  été  en  contradiction  avec 
la  doctrine  réiinantc.  (^ar  celle-ci  niait  la  possiljilité  d'une 
suri)roduction  générale,  en  arguant  de  ce  que  les  riches- 
ses sont  produites  ])our  les  échanger  contre  d'autres  et  que 
la  production  <h^s  unes  crée  d'elle-niènie  le  débouché  pour 
les  autr(>s  i  thr-oric  des  dchouchcs  de  .Ia>iks  Mir.L  et  de  Say). 
En  ctl'ct.  la  j)ro(hictiou  et  Tcchangc  des  richesses  ont  pour 
l»ut  ou  la  cousoinnialidn  ou  laccuninlation  du  capital, 
c'est-à-dire  des  UKjyens  nécessaires  à  une  nouvelle  pro- 
duction. Si  la  répartition  de  la  production  pour  iun  et 
1  autre  hut  a  lieu  proportionnellement,  c'est-à-dire  con- 
l'oi-nuMuent  à  la  demande,  toutes  les  richesses  doivent 
ti'oUNci'  leur  écoulemeid.  En  ce  (pii  concerne  l'accumula- 
tion du  capital,  la  doctrine  régnante  n'a  pas  établi  nu  lien 
délini  euti'e  cette  accunmlation  et  la  consommation  ;  elle 
reconnaît  pour  la  société,  dans  son  ensemble,  la  possibilité 
d'une  accumulation  illimitée,  même  aux  dépens  de  la  con- 
sommation. Conformément  à  cette  doctrine,  l'économie 
nationale  s'enrichit  absolument  à  la  façon  diin  particu- 
lier qui  augmente  sa  fortune  j)ar  voie  d'épargne.  L'école 
classique  ne  pouvait  pns  non  plus  voir  dans  la  baisse 
générale  des  prix  pendant  les  crises  une  baisse  g-énérale 
de  la  valeur  des  marchandises,  car  elle  entendait  par 
valeur  unitpiemeut  le  rapport  d'échange  des  biens.  La 
question  du  fondement  de  la  valeur,  et  par  là  on  enten- 
dait le  coût  de  production  ou  la  quantité  de  travail 
employé,  se  ramenait  à  jiropremcnt  parler  à  la  recherche 
du  fondement  extérieur  des  rapports  numériques  entre  les 
objets  échangés.  Par  suite,  admettre  une  baisse  ou  une 
hausse  générale  de  la  valeur  des  richesses  paraissait  nne 
conlrar/ic/io  inadjecto  (1).  Conformément  à  cette  doctrine, 
il  ne  restait  plus  à  expliquer  la  dépression  générale  des 

(I)  J.  st.  MiLL.  Prinriples  of  Political  Erontim,)/,  t.  III.  ili.  1,  §  4. 
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prix  eu  temps  de  crise  que  couuue  uue  modifîcatiou  des 
rapports  déchange  en  faveur  dune  richesse  —  l'argent 
—  et  aux  dépens  d'autres  richesses  —  les  marchandises, 
et  à  reciiercher  la  cause  de  ce  phénomène  dans  les  erreurs 
des  entrepreneurs  qui,  dans  le  mécanisme  compliqué  de 
la  vie  économique,  ont  peine  à  adapter  la  production  à  la 
demande,  dans  les  ahus  du  crédit  et,  par  suite,  dans 
léljranlement  de  ce  dernier,  qui  constitue,  à  côté  de  la 
monnaie,  un  instrument  puissant  de  circulation. 

Tel  est  dans  son  essence,  avec  cpielcpie  divergences  de 
détail,  le  point  de  vue  auquel  se  tiennent  tous  les  partisans 
de  la  théorie  économique  régnante.  Rejetant  la  possibilité 
d'une  surproduction  générale,  ils  considèrent  la  possibilité 
de  surproductions  partielles  comme  conséquence  d'une 
production  non  proportionnée,  c'est-à-dire  ne  correspon- 
dant pas  à  la  demande  de  telle  ou  telle  marchandise,  et 
ils  y  voieût  la  cause  principale  des  crises  économiques. 
Toutefois  ceux  à  qui  la  doctrine  ne  fermait  pas  les  yeux  à 
la  réalité  ne  pouvaient  se  contenter  dune  telle  explication. 
En  outre,  la  périodicité  des  crises,  qui  se  manifesta  peu  à 
peu,  montra  qu'elles  sont  liées  organiquement  aux  fonde- 
ments de  la  vie  économique  sociale  et  exigent  une  explica- 
tion en  relation  avec  ceux-ci.  Voilà  pourquoi  nous 
rencontrons  les  tentatives  les  plus  sérieuses  d'explication 
des  crises  économiques  chez  les  critiques  de  l'école  clas- 
sique tels  cjue  SiSMONDi.  chez  les  économistes  de  tendance 
socialiste  tels  que  Kodbertls  et  Marx,  ou  chez  les  éclecti- 
ques tels  que  Malthus,  (^halmers,  von  Kirchman.n  et  d'autres. 
Ce  qui  est  commun  à  tous  les  théoriciens  ci-dessus  c'est 
avant  tout  qu'ils  voient  dans  les  crises  économiques  un 
produit  organique  de  la  structure  capitaliste  contemj)o- 
raine.  Ils  voient  dans  les  crises  le  résultat  d'une  surpro- 
duction générale  des  richesses,  conséquence  de  leur 
production  excessive  ou  de  l'accroissement  excessif  du 
capital  et  de  l'insuffisance  de  la  consommation.  Enfin  ils 


LA    THKOUIi:    DK    I.A    SI  lU'UnlUCTION    GENKRALK  O 

considèrent  1  iii('i;alitt''  de  la  i-épartition  des  richesses 
comme  la  cause  initiale  de  l'insuffisance  de  la  consomma- 
tion ou  comme  une  circonstance  qui  favorise;  la  non- 
concordance  de  la  production  et  de  la  consommation. 

L'idée  de  la  possibilité  diiiic  surproduction  générale 
c<)nr(>i'dait  avec  les  vues  économitiues  des  niercantilistes, 
(pii  avaient  souligné  l'étroite  dépinidance  réciproque  delà 
production  et  de  la  consommation  et  préconisé  la  nécessité 
d'un  élargissement  de  la  consommation,  en  particulier  de 
relie  des  objets  de  luxe,  pour  le  développement  des  forces 
producti\('s  du  pays.  Les  pbysiocrates  formulèrent  encore 
plus  nettement  b^  lapport  existant  entre  la  consommation 
et  la  production  et  considérèrent  comme  nuisible  à  l'éco- 
nomie nationale  toute  épargne  du  revenu  comme  dimi- 
nuant la  consommation  et,  consécutivement,  la  produc- 
tion (I).  Nous  trouvons  une  analyse  plus  approfondie  des 
rapports  entre  la  production,  la  consommation  et  l'accu- 
uiulation  chez  les  critiques  de  l'école  classique,  qui  avait 
fait  de  la  production  le  principal  objet  de  sa  doctrine. 

La  tln'<»rie  d'Adam  Smitli  sur  la  })ossibilité  d'une  accu- 
nudation  illimitée,  (jui  conduisait  logiquement  à  la  théorie 
de  l'indépendance  de  la  capitalisation  et  de  la  production 
de  la  consommation,  rencontre  un  adversaire  énergique 
en  la  personne  de  Laluerdalk  (2).  Partant  de  ce  que  la 
valeur  des  richesses  est  déterminée  par  leur  utilité  et  leur 
lareté,  Lauderdale  en  conclut  que  les  critériums  qui  per- 
mettent de  déterminer  l'importance  des  fortunes  particu- 
lières et  de  la  richesse  nationale  sont  différents  et  même 
opposés,  l^a  richesse  nationale  comprend  «  tout  ce  qui 
est  utile  et  agréable  à  l'homme  »,  tandis  que  la  fortune 
des   particuliers   est   déterminée  par  la   valeur   de   leurs 


(I)  (JUESNAY,  (Kiirrcs,  p.  474-47."». 

(i)  Lord  I^audkroale,  Inquirif  inlo  the  un  turf  and  origin  of  jnihlic 
wealth,  l'«  éd.,  1804;  2«  cd.,  1819. 
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biens.  D'ailleurs  la  valeur  des  richesses  dépend  du  rapport 
entre  la  demande  et  la  quantité  de  ces  richesses.  Cette 
valeur  auijinente  avec   la   diminution  de  leur  quantité   et 
l'accroissement  de  la  demande,  elle  diminue  dans  les  cas 
contraires.  Il  s'ensuit  que  la  réunion  des  fortunes  particu- 
lières ne  représente  pas  exactement  la  richesse  nationale  et 
que  leurs  mouvements  sont  ordinairement  diveri;ents  (1). 
Passant  aux  moyens  d'accroître  la  richesse  nationale, 
Lauderdale  range  parmi  eux,  en  même  temps  que  la  terre 
et  le  ti'avail,  le  capital,  qui  supplée  à  ce  dernier  ou  lui  vient 
en  aide.  Reconnaissant  que  le  capital  s'accumule  par  voie 
d'épargne,  Lauderdale  s'élève  néanmoins  contre  l'opinion 
généralement  admise  d'après  laquelle  l'épargne,  moyen 
d'enrichissement  pour  le  particulier,  enrichit  la  société. 
Bien  au  contraire,  à  toute  époque  donnée,  suivant  l'état  de 
la  technique,  la  société  ne  peut  employer  avantageusement 
qu'une  certaine  quantité  de  capital.  Toute  accumulation 
dépassant  cette  norme  peut  servir  de  moyen  de  transfert 
de  la  propriété  d'un  memljre  de  la  société  à  un  autre, 
mais  ne  peut  pas  être  un  moyen  d'accroissement  de  la 
richesse    nationale.    Détournant  le   pouvoir    d'achat   des 
objets  de  consommation  pour  le  reporter  sur  les  moyens 
de  production,  elle  doit  déprécier  les  premiers  et  provo- 
quer par   suite  la   surproduction  et  la   dépréciation  des 
seconds  (2).  En  d'autres  termes,  l'accumulation  excessive 
doit  mener  obligatoirement  à  l'affaiblissement  de  l'activité 
économique  et  à  la  dinunution  de  la  production  dans  son 
ensemble. 

Lauderdale  ne  s'arrête  pas  spécialement  sur  les  crises 
économiques,  qui  n'attirèrent  d'ailleurs  l'attention  des 
théoriciens  qu'après  celles  de  1815  et  de  1825.  De 
plus  Lauderdale  admet  qu'en  fait  et  pour  le  bonheur  de 


(1)  Op.  cit.,  2e  éd.,  p.  49. 

(2)  Op.  cit.,  p.  217-224. 
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riiumaiiitr,  1(^  méciiuisino  social  ost  constitue  de  telle 
sorte  que  le  dommage  ({lie  pourraient  causer  la  soif  d'ae- 
cumulatioii  et  l'esprit  d'économie  des  uns  se  trouve 
conjuré  par  la  ])rodii;alité  cori-espondante  des  autres  (1). 
Mais  la  doctrine  de  Lauderdale  sur  la  nécessité  d'une 
certaine  correspondance  entre  la  capitalisation  et  la  con- 
sommation était  pour  lui  comme  poui-  les  économistes  (pii 
suivirent  un  argument  précieux  contre  la  théorie  du 
capital  de  Smith  et  de  son  école. 

SisMOMti  lut  le  premier  économiste  ayant  porté  une 
sérieuse  attention  aux  crises  économiques  et  donné  à 
l'explication  de  ces  dernières  la  place  qui  lui  convient 
dans  l'économie  politique  (2).  Les  côtés  sombres  du  rapide 
développement  de  la  production  industrielle  et  les  crises 
de  18  lo  et  1818,  qui  ébranlèrent  la  vie  économique  de 
l'Angleterre  et  des  pays  continentaux,  étaient  en  contradic- 
tion tlagrante  avec  la  théorie  libérale  des  économistes  de 
l'école  classi<pie  enseignant  rharmonie  des  intérêts  écono- 
miques des  particuliers  et  de  la  société  ainsi  que  les  bien- 
laits  de  la  libre  concurrence.  Sismondi  —  historien  par 
vocation  et  observateur  avisé  de  la  réalité  —  fit  valoir  ces 
contradictions  avec  une  extraordinaire  élo(]uence.  Il 
montra  la  situation  misérable  de  la  classe  ouvrière  et 
présenta  les  crises  économiques  comme  des  laits  orga- 
niquement liés  à  notre  vie  économique  fondée  sur  la 
libre  concurrence.  Dans  l'explication  de  ce  lien  se  con- 
centre pour  Sismondi  tout  l'intérêt  de  l'économie  politi- 
que (3). 

Sismondi  regarde  l'engorgement  des  marchés  comme  le 
«  fait  le  plus  démontré  de  tous  dans  l'histoire  du  coni- 


(1)  Op.  cit.,  p.  'i-H). 

(2)  SisMONDE  DK  SisMONDi.  .Xouveauc  principes  (ï  Economie  polit  i- 
fjue,  1810.  Du  incriie,  Etiules  sur  l' Economie  polititjue,  éd.  Bruxelles, 
1837-I.S:W.  liidodiicfion  el  Etudes  1,  2,  13,  11. 

(3)  Cr.  (liDK  et  UisT,  Ifistoire  des  doctrines  économiques,  WW.),  \).  200. 
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nierce  »  (1).  Cette  surproduction  n'est  pas  partielle  et 
consécutive  à  une  production  mal  réglée,  mais  générale 
par  rapport  à  la  demande  des  richesses.  :  «  L'Europe, 
dit-il,  est  arrivée  au  point  d'avoir  dans  toutes  ses  parties 
une  industrie  et  une  fabrication  supérieures  à  ses 
besoins  »  (2).  iMais  comment  expliquer  une  semblable  dis- 
proportion entre  la  production  et  la  demande  ?  Sismondi 
voit  avant  tout  la  cause  de  ce  phénomène  dans  l'extraordi- 
naire augmentation  de  la  production.  Grâce  au  perfec- 
tionnement de  la  technique  et  à  Tintroduction  des 
machines,  la  production  des  richesses  s'est  accrue  d'une 
manière  considérable.  Mais  les  produits  par  eux-mêmes 
ne  représentent  pas  de  la  richesse  tant  qu'ils  sont  entre  les 
mains  des  producteurs  ou  des  conimer(;ants  ;  c'est  seule- 
ment leur  débit  à  ceux  qui  en  ont  besoin  qui  leur  donne 
le  caractère  d'une  valeur  et  ce  débit  dépend  de  deux 
causes  indépendantes  de  la  production  :  les  besoins  des 
acheteurs  et  leurs  moyens  d'achat  (3).  Les  besoins  sont, 
d'une  manière  générale,  limités  et  se  développent  lente- 
ment. Les  ouvriers,  principaux  consommateurs  des  pro- 
duits de  l'industrie,  par  la  force  de  l'habitude  et  en  vertu 
de  leur  éducation  et  même  de  leur  travail,  ne  peuvent 
élargir  leur  consommation  au  delà  d'une  certaine  limite, 
assez  restreinte,  «  lors  même  qu'on  réussirait  à  leur 
réserver  une  plus  grande  part  dans  les  richesses  qu'ils 
créent  »  (4).  La  consommation  par  les  classes  riches  des 
produits  fabriqués  est  également  limitée  ;  leur  demande 
se  tourne  davantage  vers  les  objets  de  luxe  que  produisent 
les  artistes  et  les  artisans  ou  bien  vers  les  produits  étran- 
gers. De  sorte  que  la  production  des  fabriques,  prévue 
pour  un  large  cercle  de  consommateurs,  ne  dispose  que 

(1)  Nouveaux  principes,  t.  I,  j).  341. 

(2)  Nouveauœ  principes,  t.  1,  p.  H37. 

(3)  Etudes,  t.  II,  p.  iU,  221. 

(4)  Nouveaux  principes,  t.  I,  p.  79-80;  (.  H,  p.  333. 
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(I  un  inai'clir  assez  liinitt'  (|iii  [)cut  se  saturer  riipidc- 
iiiont  (I). 

Toutefois,  dans  la  réalité,  la  cousoinniation  sociale  n'at- 
teint même  pas  (•«•  maximum  ])ossil)lc  grAce  à  une 
(M'oissance  iiisul'lisante  dos  l'eveiuis  et  aux  conditions 
(IfliiN  uiaiilcs  (le  leur  réj)artitii)ii .  Le  re\eiiu  <"est  le  fruit 
.iiinuelde  la  rieliesse  et  du  travail  jtoUMint  être  consommé 
sans  détriment  de  la  situation  pécuniaire  de  son  possesseur. 
(Test  poiMvpioi  la  consommation  normale  de  chaque 
lueinlirt'  <le  la  communauté  est  linutéo  par  son  revenu.  De 
même,  la  consommation  iilohale  de  la  nation,  pour  autant 
«pielle  ])uisse  se  prolonger  d'une  année  à  l'autre  sans 
diminuer  la  richesse  nationale,  a  pour  limite  le  revenu 
^iohal  de  tous  ses  njend)res.  Le  revenu  lilohal  annuel  de 
la  nation,  pereu  sous  forme  de  rente  de  la  teiTC,  d'intérêt 
du  capital  et  de  salaires,  est  destiné  à  être  échangé  contre 
la  production  globale  de  Tannée  suivante.  «  Par  cet 
échange,  chacun  pourvoit  à  sa  consommation,  cliacun 
remplace  un  capital  i-eproducteur,  chacun  fait  place  et 
\atise  une  demande  pour  une  rejjroduction  nouvelle.  Si  le 
revenu  annuel  n'aehetait  pas  la  totalité  de  la  production 
annuelle,  une  partie  de  cette  production  resterait  inven- 
due, elle  obstruerait  les  magasins  des  producteurs,  elle 
paralyserait  leurs  capitaux  et  la  production  s'arrête- 
rait »  (2).  (Test  ce  qui  arriverait  si  la  production  nationale 
s'accroissait  trop  rapidement  en  comparaison  des  revenus 
de  Tannée  précédente  (3). 

dépendant  l'organisation  économi<[ue  contenqjoraine 
amène,  d'un  côté,  une  croissance  rapide  de  la  production 
et,  de  l'autre,  une  diminution  du  revenu  social.  Sous  le 
régime  de  la  libre  concurrence  les  producteurs  tendent  à 
rendre  leurs  produits  meilleur  marché  et  à  élargir  leur 

(1)  .\ourpfiur  principes,  t-.  I,  p.  333-330. 

(2)  Xoiiveaux  principes,  t.  I.  p.  104-i0(). 

(3)  Nouveaux  principes,  t.  I,  p.  120-121. 
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production.  Pour  cela  ils  s'efl'orcent  d'introduire  des 
perfectionnements  dans  leur  fabrication  et  de  remplacer 
la  force  (luvrière  par  des  machines,  provoquant  ainsi  le 
chùmai^e  et  la  baisse  du  prix  de  la  main-d'œuvre.  De  cette 
manière,  tandis  que  la  production  s'accroît,  les  revenus  et 
la  consommation  de  la  classe  ouvrière  diminuent  (1).  La 
conséquence  en  est  une  chute  excessive  des  prix  des 
produits  de  la  grande  production,  qui  diminue  également 
le  revenu  de  la  classe  ca[)italiste.  Ainsi,  en  raison  de 
l'amélioration  constante  de  la  technique,  la  production 
sociale  surpasse  notablement  le  revenu  social  de  l'année 
précédente  contre  lequel  elle  devait  s  échanger,  et  cette 
non-concordance  augmente  de  plus  en  plus,  par  suite  de 
la  diminution  constante  du  revenu  social.  Un  tel  état  de 
choses  conduit  aux  résultats  qui  caractérisent  les  crises 
économiques,  c'est-à-dire,  d'une  part,  à  l'encombrement 
des  marchés,  à  une  forte  diminution  des  prix  et,  d'autre 
part,  à  une  situation  précaire  aussi  bien  des  travailleurs 
que  des  capitalistes.  Les  mêmes  résultats  peuvent  être 
amenés  par  une  accunmlation  excessive  du  capital  provo- 
quant un  accroissement  excessif  de  la  production  de  toutes 
les  richesses  (2).  C'est  seulement  lorsque  de  nombreux 
entrepreneurs,  après  s'être  ruinés,  se  voient  contraints  de 
suspendre  leur  activité,  que  la  production  rentre  dans  ses 
limites  nonnales.  Sismondi  recommande  l'élévation  des 
salaires  des  travailleurs  comme  un  moyen  susceptible 
d'augmenter  la  capacité  du  marché  intérieur,  ce  qui  est 
profitable  aux  capitalistes  eux-mêmes  (3).  Il  n'espère  une 
complète  concordance  entre  la  production  et  la  consom- 
mation que  par  la  limitation  de  la  production  et  l'intro- 
duction des  perfectionnements   de   la   technique  dans  la 


(-1)  Xonreaux  prindites.  t.  I,  p.  314  ;  l.  II,.  p.  312. 

(2)  iVouveaujc  p/i/ic/pi^,s,  I.  I.  p.  289. 

(3)  Etudes,  t.  II.  p.  222. 
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incsui'c  seule  <>ù  les  besoins  et  la    consoininati»»!!   de    la 
roiniiiimautf'  se  développent  (  1  ). 

La  lliéinie  (les  crises  de  Sismoiidi  —  remarquable 
obsei'vafeiii'  mais  très  fail)le  tliéoricien  —  ne  se  distinune 
ni  })ar  la  elai-te  ni  par  la  soliditi*.  Sans  pjirler  dune  série 
de  contra  dictions  et  d'absurdités  manifestes  dans  son  exposé, 
({ui  témoignent  de  la  façon  peu  claire  dont  il  concevait  le 
processus  de  repioduction  des  richesses,  il  convient  de 
signaler  avant  tout  l'inconsistance  de  sa  théorie  du  revenu, 
servant  de  base  à  sa  théorie  des  crises.  Le  revenu  i\c  la 
société  ne  peut  être  sépar('',  comme  le  pense  Sismondi,  du 
]>roduit  social  ;  le  revenu  social,  c  est  le  jjroduit  social, 
mais  considéré  au  point  de  vue  de  la  répartition.  Cela  rend 
d'autant  plus  inexacte  son  aflirmation  d'après  bujuelle 
le  produit  social  d'une  année  serait  acheté  par  le  revenu 
de  Tannée  précédente  et  d'après  laquelle  l'augmentation 
<lu  prenner  par  rapport  au  second  serait  la  cause  de  la 
sur[)roduction.  l'in  réalité,  les  ditlerentes  richesses  s'échan- 
gent l'une  contre  l'autre  au  l'ur  et  à  mesure  de  leur  intro- 
duction sur  le  marché.  En  outre,  le  problème  de  la  sur- 
production n  est  pas  posé  logicjuement  par  Sismondi. 
Muaud  il  [larle  de  la  surproduction  générale  il  a  propre- 
ment en  vue  la  surproduction  des  produits  de  la  grande 
industrie  par  suite  du  perfectionnement  de  la  technique. 
D'ailleurs,  dans  sa  polémique  avec  Ricardo,  Sismondi  a 
dû  reconnaitre  (pi'ou  pouvait  théori(]uemeut  <''vit(;r  les 
crises  ducs  aux  pei-l'ectiounemeuts  de  la  technique  en 
faisant  passer  une  partie  des  forces  productives  du  donuiine 
de  la  production  des  objets  de  grande  consommation  dans 
celui  de  la  production  des  objets  de  luxe  destinés  aux 
capitalistes,  dont  les  revenus  augmentent  du  fait  de  l'in- 
troduction de  procédés  perfectionnés  de  production.  Tou- 
tefois,  il  considère  un  tel  passage  d'une  branche  de  la 

(l)  Nouveaux  iirincipes,  t.  I,  p.  369.  Eludes,  I.  II,  p.  233. 
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production  dans  Tautre  comme  impossible  pratiquojuent 
par  suite  do  diflicultés  d'ordre  technique  (1).  Cette  der- 
nière supposition  pourtant  n'est  pas  conforme  à  la  réalité. 
Les  perfectionnements  de  la  technique  sont  appliqués 
graduellement,  en  particulier  à  la  faveur  de  nouveaux 
placements  de  capitaux,  et  un  renforcement  simultané 
de  la  production  des  objets  de  luxe,  quand  on  les  demande, 
ne  peut  rencontrer  de  difficultés.  Il  y  a  donc  lieu  de  cher- 
cher ailleurs  la  cause  de  l'insuffisance  de  la  consomma- 
tion et  de  la  non-concordance  entre  la  j^roduction  et  la 
demande. 

Malgré  la  faiblesse  des  constructions  théoriques  de  Sis- 
mondi,  Timportance  de  son  rôle  dans  l'étude  du  problème 
des  crises  est  considérable.  Tout  d'abord,  il  a  fait  des 
crises  économiques  l'objet  d'un  examen  sérieux  et  appro- 
fondi comme  d'un  fait  de  première  importance.  Le  pre- 
mier, il  a  fait  voir  le  caractère  général  de  la  surproduction. 
Sa  tentative  pour  en  donner  une  explication  théorique 
complète,  si  infructueuse  qu'elle  ait  été,  a  néanmoins 
rendu  un  service  considérable.  Son  indication  de  l'impor- 
tance de  la  répartition,  non  seulement  pour  le  bien  des 
différentes  classes  de  la  population,  mais  encore  pour  le 
développement  de  l'économie  nationale,  est  particulière- 
ment importante  (2).  Certes,  Sismondi  n'éta])lit  pas  suffi- 
samment sa  thèse  et  n'explique  pas  exactement  pourquoi 
la  concentration  du  revenu  doit  raréfier  la  demande,  alors 
que  sa  diffusion  est  plus  favorable  au  développement  de  la 
production.  Mais  l'idée  même  du  lien  étroit  existant  entre 
la  consommation  peu  élastique  des  grandes  masses  de  la 
population  et  l'ap^^arition  des  crises  économiques  a  été 
féconde  pour  les  recherches  ultérieures  concernant  cette 
question. 


(1)  Etudas,  t.  \,  p.  Sn-62,  remarque. 

(2)  Nouveaux  principes,  t.  I.  p.  331,  Etudes,  t.  II,  p. 
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(  )ii  lioiiNC  im  l'ollt't  (h's  i(l(''{'s  de  Laudcrdalo  et  de  Sis- 
nioudi  chez  .Malthls,  iiii  dos  foiulateui'S  de  l'éconoiiHe 
politique  classique.  Maltlms,  sui'  beaucoup  de  questions 
iinportaîites,  se  sépace  de  Smith  et  de  Ricardo,  surtout  sur 
la  théorie  de  la  valeur.  Sur  cette  matière  il  se  rapproche 
l»eau((iup  (h'  Lau(h'rdale.  Suivjiid  Malthus,  la  valeur  des 
lichesses  est  détermiiié(>  exclusiveineiit  par  lOllre  et  la 
demande.  Etant  donné  que  la  valeur  des  richesses  apparaît 
comme  le  principal  régulateur  de  la  distribution  et  de  la 
pro<lucti()ii.  Malthus  fait  une  analyse  des  facteurs  qui 
influencent  la  formation  des  prix  tant  du  côté  de  l'offre 
i\uo  du  côté  de  la  demande.  A  l'augmentation  de  la 
richesse  nationale  et,  ])ar  suite,  à  celle  de  l'offre  contri- 
buent avant  tout  la  fertilit*'-  du  sol,  les  inventions,  <{ui 
épargnent  le  travail,  et  laecumulation  du  capital.  Mais 
ces  facteurs  ne  peuvent  se  manifester  dans  la  production 
qu'à  la  condition  d'une  répartition  sociale  judicieuse;  car 
seulement  alors  les  besoins  de  la  population  peuvent  se 
faire  jour  i)ai'  une  demande  de  richesses  et  augmenter 
leur  valeur,  (le  dernier  point  est  nécessaire  afin  de  donner 
la  possibilité  d'utiliser  les  forces  jn'oductives  de  la  nature, 
de  faire  naiti-e  les  inventions  et  de  donner  au  capital  la 
possibilité  de  s'accunmler.  «  La  production  et  la  distribu- 
tion, dit  Malthus,  sont  les  deux  éléments  de  la  richesse  ; 
combinées  dans  des  proportions  convenables,  elles  sont 
susceptibles,  dans  un  court  espace  de  temps,  d'augmenter 
la  richesse  ainsi  que  la  population  du  pays  jusqu'à  leurs 
dernières  limites.  Mais  séj)arés  ou  im})arfaitement  cond)i- 
nés,  ces  deux  éléments  n'amènent  au  bout  de  milliers 
d'années  qu'à  la  richesse  et  à  la  population  restreinte,  que 
nous  ol)servons  actuellement  »    1  ). 

Ainsi  ^lalthus  attribue  à  la  consommation  le  rôle  de  la 
force  motrice  principale  de  l'activité  économique  réglant 

(Il  Malthus,  Pn'ncip/es  of  politiral  cronomii ,  18^0.  p.  42G. 
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la  production  et  raccumulation,  et  il  établit  une  relation 
intime  entre  la  consommation  et  la  distribution  des 
richesses.  Il  marque  en  même  temps  Fétroite  dépendance 
où  est  l'accumulation  de  la  consommation.  D'après  lui, 
«  tandis  qu'une  tendance  normale  vers  la  consommation 
peut  maintenir  l'équilibre  entre  l'offre  et  la  demande, 
une  passion  immodérée  d'accumuler  doit  inévitablement 
conduire  à  la  production  de  quantité  de  richesses  surpas- 
sant la  consommation  qui  est  possible  étant  donné  les 
habitudes  et  l'organisation  sociale  actuelles  »,  en  d'autres 
termes,  à  la  surproduction  générale.  Cette  dernière  se 
manifeste  en  ce  que  la  valeur  des  richesses  par  rapport 
au  travail  tombe  en  abaissant  le  profit  presque  jusqu'à 
néant  et  en  arrêtant  ainsi,  pour  un  certain  temps,  toute 
nouvelle  production  (1).  Par  conséquent,  entre  la  produc- 
tion, la  consommation  et  l'accumulation  il  existe  des 
relations  réciproques  qui  déterminent  leurs  rapports  pour 
la  marche  régulière  de  la  vie  économique.  Considérant  une 
distribution  judicieuse  comme  favorable  à  la  consommation 
et  à  la  production,  Malthus  ne  voit  pourtant  pas  dans  l'élé- 
vation des  salaires  le  moyen  d'accroître  la  production  : 
abaissant  le  profit  de  l'entrepreneur  elle  peut  même  emj)ê- 
cher  l'accroissement  de  l'accumulation  2).  De  même  il 
n'attend  pas  de  la  consommation  des  entrepreneurs  et  des 
capitalistes  un  stimulant  pour  le  développement  de  la 
production  :  car  leur  principal  but  est  d'accumuler  une 
fortune  par  voie  d'épargne  et,  elfectivement,  ils  épargnent 
relativement  plus  que  ne  doit  s'accroître  le  capital  social. 
Dans  cette  question,  sans  être  aussi  optimiste  que  Lauder- 
dale,  qui  admettait  que  la  parcimonie  des  uns  était  com- 
pensée par  la  prodigalité  des  autres,  Malthus  considère 
qu'il  y  a  vraiment  accumulation  exagérée   et  que   cette 


(1)  Principles,  p.  3.o4-355. 

(2)  Principles,  p.  471472. 
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.icfUimilalion  l'ait  olistaclc  un  (IcvclupjxMiieut  de  la  pro- 
duction I  ).  iNnir  inainteiiir  léquililire  entre  la  production 
et  la  consoinination,  Maltlius  considère  comme  indis[)en- 
sable  l'existence  d'une  classe  n<»ml>reuse  de  consomma- 
teurs non-pi'odncteurs  ('2  . 

Daprcs  Sismondi,  la  cause  immédiate  de  la  sui-[>r<)dnc- 
tion  sei'aienl  les  pcrlcctiounements  de  la  te»  lini({ue  de  pro- 
duction, (jui  ne  peuvent  être  suivis  parle  dévcdoppement 
de  la  consommation,  à  cause  d'une  distribution  du  revenu 
social  })eu  favorable  pour  les  grandes  masses  de  la  popula- 
tion. Par  contre,  suivant  Maltlius  (3),  les  perfectionne- 
ments de  la  technicpie  sont  une  conséquence  du  Ijesoin 
de  nouvelles  forces  jiroductives  <'t.  j)ar  suite,  dé23assent 
rarement  ce  besoin,  l/accumulatitjn  intensive  paraît  être 
pour  lui  la  cause  de  r'augmentalioii  exagérée  de  la  produc- 
tion. Ainsi,  Malthus  met  le  problème  de  la  surproduction 
en  relation  avec  l'accumulation  excessive.  Mais  les  moyens 
de  résoudre  le  problème  ne  sont  cliez  lui  cju'indiqués.  Sa 
IJK'orie  de  la  surproduction  n'est  pas  basée  sur  une  théorie 
solide  de  la  \  a  leur.  Il  est  caractéristique  (pie  la  surpro- 
duction lui  a[)[)araissf»  sous  l'aspect  d'une  baisse  de  la  valeur 
des  ri(  liesses  par  rapport  au  travail  alors  que,  dans  une 
période  de  crise,  on  observe  une  dépression  simultanée  des 
prix  des  marchandises  et  des  salaires.  Son  explication  des 
tendances  à  la  surcapitalisation  ne  tient  pas  suffisamment 
compte  des  particularités  de  l'organisation  capitaliste  qui 
les  r<Mident  inévitables.  Enfin,  tout  en  faisant  valoir  l'im- 
portance considéral)le  de  la  distribution  et  de  la  consom- 
mation j)Our  le  développement  de  la  production,  il  n'ap- 
profondit pas  suflisamment  la  relation  réciproque  qui  existe 
entre  elles  et  il  se  contredit  lorsfju'il  opjDose  le  salaire  au 


(  I)  Prinfi/i/es,  p.  475,  478  s. 

(2)  Princi/t/es,  [).  'i6.j,  46(5,  477  s. 

(3)  Pri?iri/)/ps,  p.  iOI-40i>. 
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profit  de  rontrepreueur  et  voit  dans  le  relèvement  du 
premier  un  oljstacle  au  développement  de  la  produc- 
tion {[). 

La  théorie  de  Sismondi  sur  la  consommation  insuffi- 
sante des  masses  ouvrières  et  la  théorie  de  Malthus  sur 
l'accumulation  excessive,  comme  facteurs  provoquant  les 
crises,  se  fondent  harmonieusement  dans  la  théorie  des 
crises  de  von  Kirchmann.  Cet  auteur  voit  u  dans  l'écou- 
lement  insuffisant  des  produits  la  cause  de  la  plus  grande 
partie  des  malheurs  sociaux  ».  La  raison  de  cet  écoulement 
insuffisant  est  douljle  :  la  répartition  inégale  et  la  ten- 
dance à  l'accumulation.  Grâce  à  la  rente  —  rente  foncière 
et  rente  du  capital  —  les  niasses  ouvrières  reçoivent  une 
partie  relativement  insignifiante  du  produit  social  et,  par 
suite,  ne  peuvent  développer  leur  consommation.  D'autre 
part,  les  propriétaires  et  les  capitalistes  s'appro]3riant  une 
partie  importante  du  produit  social  et  ayant,  par  suite,  la 
possibilité  d'une  large  consommation  sous  forme  d'objets 
de  luxe,  n'en  profitent  pas,  mais  s'efïbrcent  d'épargner  une 
partie  de  leurs  ressources  et  de  les  placer  dans  la  pro- 
duction afin  d'augmenter  leurs  revenus.  Une  nouvelle 
augmentation  de  la  production  peut  avoir  trait  soit  aux 
objets  de  consonmiation  pour  les  ouvj'iers  soit  aux  objets 
de  consommation  pour  les  capitalistes  et  les  propriétaires 
fonciers.  ^lais  comme  les  ouvriers  n'ont  pas  les  moyens 
d'augmenter  leur  consommation  et  que  les  capitalistes  et 
les  propriétaires  n'ont  i)as  le  désir  d'étendre  la  leur,  les 
produits  doivent  se  trouver  en  excès.  La  tendance  prépon- 
<Iérante  à  l'accumulation,  du  coté  des  classes  possédantes, 

(l)  A  côté  fie  Malihus,  Thomas  Chalmers  est  un  des  plus  violents 
adversaires  de  la  théorie  de  la  possibilité  de  la  production  et  de 
l'accumulation  illimitées  (Thomas  Chalmeus,  On  political  economij  in 
connexion  ivitli  the  moral  state  and  moral  prospects  of  society, 
2e  éd.  1832).  Sa  critique  de  cette  théorie  abonde  en  remarques  justes, 
mais  apporte  peu  de  nouveau  à  l'éclaircissement  Ihi'oriqiie  de  la  (pies- 
lion. 


LA     TIIKORIK    DE    L\    SlUI'RCiDL'CTION    GÉNKllAl.K  17 

doit  (loue  mener  ù  rjMigoruciiiciit  des  niai'cliés  et  à  iiiio 
iTci'iidcscciice  (I(^  misère  chez  les  <»uvi'iei-s.  L'aui;iiieiit;i- 
tioii  coiislaiile  de  la  renie  roiieièl'e.  dimiiiiiaiit  la  [)ai't  du 
j)roduit  social  revenant  an\  ouvriers  et  aux  artisans,  accen- 
tue, suivant  von  Kirchmaun,  la  tendance  à  la  surproduc- 
tion. 

Les  opiiuons  de  V(Hi  Kirchmann  sur  les  crises,  expo- 
sées i)ar  lui  dans  un  article  de  journal  (1)  et  conservées  dans 
les  «  i^etli'es  sociales  à  von  Kirchmann  »  de  ixodhertus  (2), 
constituent  le  scluMua  inut-nieux  dune  théorie  de  hi  sur- 
})rodnction  chronique,  sujx'rieure  par  son  ensendjie  à 
celles  de  Sisniondi  et  de  Malthus,  mais  leur  restant  infé- 
rieure quant  à  l'ciiort  fait  pour  approfondir  la  ques- 
tion. 

La  pensée  de  Sismondi  relative  à  l'étroite  relation  exis- 
tant entre  l'inégalité  de  la  répartition  et  les  crises  ccono- 
mi(|nes  se  trouve  formulée  d'une  manière  plus  précise  chez 

KoliltKHTUS  (;Vj. 

Ileconnaissant  lexistence  réelle  de  crises  générales 
périodiques  de  surproduction  (4),  Rodbertus  pense  qu'il 
faut  en  <  hercher  la  cause  non  dans  les  erreurs  commises 
par  les  entrejircneurs  ou  dans  la  sphère  de  la  circulation 
mom'taire  ou  dans  celle  du  crédit  (o),  mais  dans  l'orga- 
nisation   même  de  l'économie  nationale,    fondée    sur    la 


(1)  Arlii'le  Tauschfjesellsihaft  dans  les  Demokraiische  BluUei\ 
I^reslau,  i8i9. 

(2)  Siirloiil  dans  la  deiixiéint'  lettre.  G.  IIodbertus-Jagktzow, 
Schriften,  I.  H.  iSU!».  p.  IG-.'Jd. 

(3)  C  Kodbertus-Jagktzonv,  Sociale  Brief'e  an  von  Kirchmann 
{Lettres  1-111  éditées  en  1850-1851.  Rééditées  sous  le  titre  :  Zur 
Deleuclitumi  der  sorinlen  Fraf/e,  2  tomes,  1899.  Lettre  IV  éditée 
après  la  rnori  de  l'auteur  sous  le  titre  :  Dus  KapitaL  1884).  Article 
du  même  :  Die  Handelskrisen  und  die  Hijpothekennoth  der  Grand- 
besitcer  (1858).  Itéédilé  dans  le  recueil  de  ses  articles  :  KLeine 
Schriften.  !S9(). 

(4)  Kleine  Schriflen,  p.  216. 

\o)  Zur  Beleuchtung  der  soc.  Fraf/e,  t.  11,  p.  128. 
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l)ropriôt«'»  privée  du  sol  et  du  capital  et  sur  la  liJjre  con- 
currence. Cette  cause  consiste  en  ce  qu'avec  roriianisation 
actuelle  de  l'économie  nationale,  «  à  mesure  que  s'accroît 
la  productivité  du  travail,  la  rémunération  de  la  classe 
ouvrière  constitue  une  part  de  plus  en  plus  petite  du 
produit  social  »  (1).  Se  distinguant  de  Sismondi  et  de  von 
Kirchiiiann.  Hodbertus  insiste  particulièrement  sur  cette 
diminution  relative  de  la  part  des  ouvriers  et  sur  sa  faible 
importance  absolue.  Cette  conclusion  est  déduite  de  sa 
théorie  de  la  distribution.  Conformément  à  cette  théorie, 
le  produit  social  est  partagé  tout  d'abord  en  rente  —  rente 
foncière  et  rente  du  capital  —  et  en  rémunération  du  tra- 
vail, en  tant  que  parts  indépendantes  du  produit  social. 
Il  s'en  suit  que  l'augmentation  de  la  rente  doit  entraîner 
la  diminution  correspondante  de  la  part  de  la  classe 
ouvrière  et  vice- versa  (2).  Une  augmentation  absolue  simul- 
tanée de  la  rémunération  du  travail,  de  la  rente  foncière 
et  de  la  rente  du  capital  n'est  possible  que  par  l'augmen- 
tation de  la  productivité  de  travail  (3).  Seulement,  dans 
les  conditions  actuelles  de  la  répartition,  la  part  de  la 
classe  ouvrière,  comme  la  part  des  autres  classes  de  la 
postulation,  est  déterminée  lors  de  l'échange  par  les  lois 
du  marché,  c'est-à-dire  par  celle  de  l'otfre  et  de  la 
demande.  Le  salaire  est  établi  par  libre  consentement  sous 
la  pression  de  la  concurrence.  En  raison  de  la  faiblesse 
économique  de  l'ouvrier  et  de  sa  moindre  capacité  de 
résistance  par  rapport  à  l'entrepreneur,  son  salaire  tend 
vers  le  coût  de  ses  dépenses  minima,  c'est  à-dire  la  somme 
indispensable  à  son  entretien.  Il  est  donc  déterminé  indé- 
pendamment du  degré  de  productivité  du  travail.  Avec 
une  telle  répartition  du  produit  social,  à  mesure  que  s'ac- 


(1)  Op.  cit.,  I,  p.  37,39. 
i2)  Op.  cit.,  \,  p.  52.    • 
(3)  Op.  cit.,  I,  p.  50-51. 
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croit   la    |»io(liictivit(!'    <fii   tivivail,   la  paît   de   (•('   profluit 
écliéant  aux  Hii\riei's  doit  relativoincnt  diiiiiinK  r  (  1  . 

Dans  iKtlrc  oi-uanisation  ('coiioniiquo,  les  loiiditioiis  de  la 
répartition  ont  un  rapport  très  éti'oit  avec  la  production. 
Les  produits  sont  fabriqués  pour  le  marché  et  sont  vendus 
conformément  à  leur  utilité  sociale  à  ceux  qui  peuvent  les 
acheter,  (^'est  pourquoi  les  entrepreneurs  ne  peuvent  pro- 
duire ([ue  conrormcmcnt  au  pouvoir  d'achat  de  la  société 
à  un  niomcnf  (h  m  né  \'I).  Le  pouvoir  d'achat  de  chaque 
classe  (h'  la  jxipulation  est  déterminé  j)ar  sa  part  dans 
la  répartition  dr  la  valeur  du  produit  social.  Si  la  part  de 
valeur  revenant  à  chaque  classe  était  équivalente  à  sa 
part  dans  la  production,  son  pouvoir  d'achat  équivaudrait 
à  la  valeur  marchande  de  sa  production  et  l'une  couvrirait 
l'autre.  Dans  ces  conditions  il  n'y  aurait  pas  possibilité  de 
surproduction  ni  partielle  ni  générale  tant  (pie  tous  les 
besoins  des  nuMnbres  (h'  la  société  n'auraient  pas  reçu 
entière  satisfaction  i3  .  Mais  comme  la  classe  qui  produit, 
à  savoir  celle  très  nombreuse  des  ouvriers,  ne  reçoit  du 
propriétaire  foncier  ou  du  capitaliste  qu'une  partie  de  la 
valeur  du  produit  social,  et  qu'en  outre  la  part  reçue  par 
cette  classe  dans  la  répartition  diminue  à  mesure  ([u'aui:- 
mente  la  productivité  de  son  travail,  il  en  résulte  une 
non-concordance  entre  le  pouvoir  d'achat  de  la  majeure 
partie  de  la  population  et  la  productivité  sociale.  Hodber- 
tus  reconnaît  que  «  ce  qui  diminue  la  part  des  ouvriers 
s'ajoute  à  celle  des  propriétaires  de  la  rente  et,  par  suite, 
d'une  manière  générale,  le  pouvoir  d'achat  reste  en  fin  de 
compte  égal  à  lui-même  »  (4).  Pourtant  cette  dernière 
circonstance  ne  fait  pas   disparaître  la  non-concordance 


(1)  Zur  lieleuchtiinti  der  .voc.  Frar/e,   I,    p.  70-73.   f)ns  Kapitril. 
p.  i82-18.i. 

(2)  Zur  BcleuclilHiig  der  soc.  Frotte,  I,  |).  <jO. 

(3)  Zur  Beleuchtunfi  der  soc.  Frage,  I.  p.  <>9-70,  7o.  8S. 
(i)  Uns  h'apital,  p.  20(j,  Hem. 
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existant  à  un  moment  donné  entre  le  pouvoir  d'achat  des 
dillerentes  classes  et  la  production.  La  répartition  du 
j)ouv<)ir  d'achat  entre  les  dillerentes  classes  de  la  popula- 
tion détermine  l'état  de  la  demande  et  les  prix,  sur  les- 
quels se  guident  les  producteurs.  Mais  la  diminution  de  la 
part  des  ouvriers,  quand  la  productivité  du  travail  aug- 
mente, modifie  la  composition  de  la  demande,  alors  que  la 
2)roduction  continue  de  se  mouvoir  dans  les  mêmes  cadres, 
c'est-à-dire  reste  invariable.  Il  s'ensuit  que  l'augmentation 
constante  de  la  productivité  du  travail,  dans  les  conditions 
actuelles  de  la  répartition,  entraîne  une  divergence  entre 
Fotïre  et  la  demande  et  prive  les  producteurs  d'une  base 
solide  pour  faire  concorder  la  production  avec  la  demande 
qui  varie  (1).  La  diminution  du  pouvoir  d'achat  de  la 
majeure  partie  de  la  population  conduit  de  cette  manière 
à  une  stagnation  dans  l'écoulement  et  dans  la  production', 
atteignant  les  entrepreneurs  aussi  bien  que  les  ouvriers  (2). 
D'où  la  relation  étroite  existant  entre  les  crises  et  le  pau- 
périsme,, conséquences  des  mêmes  défectuosités  de  l'orga- 
nisation économique  (3).  Suivant  Rodbertus,  les  crises 
économiques  ne  peuvent  être  évitées  que  dans  un  mode 
de  répartition  dans  lequ3l  les  parts  relatives  du  produit 
social  attribuées  aux  dillerentes  classes  de  la  poj)ulation 
restent  invariables  quelle  que  soit  la  productivité  du  tra- 
vail et  où,  conséquemment,  la  part  de  la  classe  ouvrière 
croît  en  valeur  absolue  proportionnellement  à  l'augmen- 
tation de  cette  productivité  (i). 

Se  distinguant  seulement  par  une  ordonnance  un  peu 
plus  belle  de  celle  de  Sismondi,  la  théorie  des  crises  de 
Rodbertus  ne  soulève  pas  moins  d'objections.  En  définitive 
elle  ramène  la  cause  des  crises  à  la  non-concordance  de 


(1)  l)ai<  Kapital,  p.  53 

(2)  Das  Kapital,  p.  20G--208. 

(3)  Zur  Beleachluiifi  der  soc.  Fraye,  1,  p.  9i,  99,  176. 

(4)  Zur  Beleuclitanij  der  soc.  Fruf/e,  I,  p.  75-76. 
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l'oHVc  et  (le  la  (Icniandc  lors  d'uiio  productivité  croissante 
du  travail,  en  d'autres  ternies,  à  une  surproduction  par- 
tielle et  à  une  j)roduction  insullisante  correspondante 
dans  diverses  branches  de  la  production.  Pourtant,  en 
admettant  même  avec  fiodherlus  (pie  le  développement 
de  la  j»rodnctivil('  du  ti-avail  influe  sur  la  répartition,  on 
ne  peut  i)as  convenir  (|u«'  la  diniinulion  de  la  part  des 
ouvriers  dans  le  produit  social  doive  inévitahlement 
amener  d'elle-même  une  divergence  analogue  entre  l'oHre 
et  la  demande.  La  théorie  de  Rodhertus  est  basée  sur 
l'hypothèse  que  la  part  des  ouvriers  dans  le  produit  social 
diminue  avec  une  telh'  rapidité  à  mesure  que  se  développe 
la  feclinitpie  de  production,  que  cette  dernière  ne  peut 
s'accommoder  aux  variations  qui  surviennent  dans  la  com- 
position de  la  demande  sociale  et  passer  des  objets  de 
consommation  pour  ouvriers  à  ceux  destinés  aux  capitalis 
tes.  En  réalité,  la  technique  de  production  se  développe 
assez  lentement  et  les  perfectionnements  sont  rarement 
applical)les  au  capital  ancien  ;  ils  ne  peuvent  donc  auij;- 
menter  soudainement  la  productivité  sociale.  En  outre,  si 
les  crises  surgissaient  à  la  suite  d'un  accroissement  de  la 
productivité  sociale, la  faculté  de  consonnnation  des  masses 
restant  invariable,  elles  devraient  survenir,  connue 
raffirme  d'ailleurs  Rodhertus  lui-même,  après  quelques 
années  de  dépression  croissante.  Or,  en  réalité,  elles 
surviennent  à  l'improviste  après  une  suite  d'années  d'essor 
économi(]ue  croissant.  D'autre  part,  il  est  c4air  que  si 
les  hypothèses  indiquées  étaient  exactes,  la  fixation  des 
parts  des  différentes  classes  dans  le  produit  social  n'écar- 
terait pas  d'elle-même  la  possibilité  des  crises,  (lar, 
même  en  admettant  cjue  les  ouvriers  augmentent  leur  con- 
sommation dans  la  même  mesure,  les  besoins  n'ont  pas 
tous  la  même  ex^iansibilité  et  l'accroissement  de  la  pro- 
ductivité du  travail  sans  modification  correspondante  dans 
la  direction  de  la  production  doit  conduire  à  ces  mêmes 
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divergences  partielles  de  Toltre  et  de  la  demande,  qui, 
suivant  l'hypothèse  de  Rodhertus,  devraient  disparaî- 
tre (1). 

La  théorie  de  l{o(ll)ertus  a  un  caractère  trop  a  priori 
et  ne  s'appuie  pas  suftîsamment  sur  les  données  de  l'his- 
toire des  crises  anglaises  citées  par  lui.  En  particulier, 
elle  n'explique  pas  la  relation  réelle  existant  entre  la 
répartition  sociale  et  les  crises  économiques. 

Les  idées  de  Sismondi  et  de  Rodhertus  trouvent  un  nou- 
veau développement  chez  Marx.  Marx  reconnaît  l'existence 
de  la  surproduction  périodique  des  marchandises  et  du 
capital  (2).  Il  attribue  à  ces  phénomènes  les  causes  sui- 
vantes :  1°  la  tendance,  inhérente  au  mode  de  ])roduction 
capitaliste,  à  développer  les  forces  productives  et  à  exploi- 
ter le  capital  dans  la  plus  large  mesure  possible  (3)  ; 
2"  la  tendance,  dérivant  de  l'organisation  capitaliste,  à 
augmenter  le  capital  et  la  production  dans  une  mesure 
progressive  (i)  ;  3°  la  (hfhculté  d'une  production  propor- 
tionnée (5)  ;  4°  la  limitation  de  la  puissance  de  consom- 
mation de  la  société  du  fait  des  conditions  antagonistes  de 
la  répartition,  conditions  qui  réduisent  plus  ou  moins  au 
minimum  la  consommation  des  grandes  masses  de  la 
population  (6).  Marx  attribue  une  grande  importance  à 
cette  dernière  circonstance  et  donne  enfin,  comme  «  la 
cause  ultime  »  de  toutes  les  crises,  «  la  misère  et  la 
consommation  limitée  des  masses  comparativement  à 
la  tendance  de  la  production  capitaliste  à  développer 
les  forces    productives    comme    si  celles-ci  avaient  pour 

(1)  Comp.  Lexis,  Zur  Kriiik  der  Rodbertusschen  Théorie,  Juhrb. 
fiir  Nat.  u.  Stat.,  1884,  N.  I^  Baad  IX,  p.  473-475. 

{±)  Marx,  Das  Kapifal,  I.  I,  p.  597,  l.  III,  première  partie, 
p.  239-240,  232  s. 

(3)  Dfis  Kapital,  t.  III,  première  partie,  p.  231-232. 

(4)  Das  Kapital,  t.  III,  première  partie,  p.  198,  226. 
(3)  has  Kapital,  t.  III,  première  partie,  p.  226. 

(6)  Das  Kapital,  t.  III,  première  partie,  p.  22H. 
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soûle  limite  l;i   capacité  absolue  de  coiisoiiniialioii  de   la 
société  »  [  1  ;. 

Marx  explitjiie  de  lii  iiiaiiièrc  suivante  les  contradictions 
de  l'organisation  capitalistes  indicjuées  plus  haut  comme 
provo(|uaMt  1<'S  crises  :  Dans  l'organisation  capitaliste,  le 
j)rolit  est  le  hut  immédiat  et  le  mobile  de  lai^roduction  (2). 
Mais  la  production  capitaliste  conduit  nécessairement  à 
l'accroissement  du  capital  pai-  rapport  au  travail  et  au 
développement  progressif  de  la  production  (3).  I^n  même 
temps  (|ue  le  capital  social  s'accroît,  sa  «  com})osition 
organi(]ue  »  se  modide  également,  c'est-à-dire  <(ue,  pour 
employer  la  termiuolo.i;ie  de  Marx,  le  «  capital  constant  » 
;^moyens  de  production  et  matières  premières;  augmente 
relativeuïent,  et  (pie  le  «  ca[)ital  variable  »  (celui  qui  sert 
à  la  rt'muné'.'atioii  des  ouvriers)  diminue.  Suivant  la 
théorie  de  Marx,  la  valeur  n'est  créée  que  par  la  force 
vi\e  de  l'ouviier  et  le  résidu  de  cette  valeur,  déduc- 
tion laile  de  la  partie  ijui  \a  à  l'ouvrier  pour  sa.  o'-nnuié- 
ration,  ou  la  plus-value,  «onstitue  le  profit  des  ca})italistes. 
A\ec  la  diminution  relative  du  travail  et,  par  consé(pient, 
du  ((  capital  variable  »  dans  la  j^roductitm,  doit  diminuer 
le  rapi)ort  quantitatif  de  la  plus-value  au  capital  total, 
c'est-à-dire  le  taux  du  profit  du  capital  (4).  La  baisse  du 
taux  du  profit  ne  signifie  i)as  par  elle-même  la  diminu- 
tion de  la  valeur  al)solue  du  profit  par  rapport  à  l'accrois- 
sement du  capital  ;  mais  elle  est  ressentie  désagréablement 
par  les  capitalistes,  surtout  par  les  petits,  et  les  pousse 
dans  la  voie  des  expédients  :  spéculations,  abus  du  cré- 
dit, agiotage  sur  les  actions  (5).  En  même  temps  que 
s'accroît  le  capital,  la  production  s'accroît  aussi  ;  mais  la 

(1)  Mahx,  Das  h'api/(i/,  t.  lit,  (leiixièmc  partie,  [>.  :2I. 

(2)  Das  KdjntaL  l.  III,  première  partie,  p.  22i),  2ii. 

(3)  Das  Kapital.  l.  HI,  première  partie,  p.  i98,  2-26  ;  t.  1,  p.  tll4. 

(4)  Da^  Kapilal,  1.  111,  première  partie,  p.  122,  1911 
(o)  Das  Kapital.  I.  lil,  première  partie,  p.  222,  2.32. 
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réalisation  tle  cette  protluetion  iiiteiisitiée,  tant  de  moyens 
de  production  que  de  moyens  de  consommation,  rencontre 
des  difficultés  insurmontables  :  d'un  côté,  la  limitation  du 
pouvoir  d'achat  des  grandes  masses  de  la  population  et, 
de  l'autre,  la  tendance  à  l'accumulation  et  à  l'augmenta- 
tion du  capital  de  la  part  des  capitalistes  (î).  La  consé- 
(pience  en  est  l'annihilation  et  surtout  la  dépréciation 
d'une  partie  du  capital,  conduisant  aux  stagnations  sou- 
daines et  aux  crises  du  processus  de  production.  La  dépré- 
ciation du  capital  et,  en  outre,  la  dépréciation  et  lexploi- 
tation  intensifiée  de  la  force  ouvrière,  accompagnant  toute 
pertur])ation  dans  le  processus  de  jjroduction,  fournissent 
alors  une  issue  à  la  situation  économique  critique.  Car, 
d'un  côté  la  dépréciation  du  capital  en  diminue  la  valeur, 
valeur  sur  laquelle  est  calculé  le  profit  et,  de  l'autre, 
rexjîloitation  du  travail  augmente  la  plus-value  dont 
profitent  les  capitalistes.  Par  suite,  le  profit  du  capital 
s'élève  et  donne  une  nouvelle  impulsion  au  développe- 
ment de  la  vie  économique  pour  aboutir  à  une  nouvelle 
crise  (2). 

La  théorie  des  crises  de  Marx,  fondée  sur  sa  loi  de  la 
diminution  du  taux  du  profit,  est  insuffisante  et,  sur  beau- 
coup de  points,  fausse  et  contradictoire.  Avant  tout,  elle 
s'écarte  de  la  réalité.  D'après  cette  théorie,  une  baisse  du 
profit,  correspondant  à  une  augmentation  du  capital  cons- 
tant, doit  précéder  les  crises.  Dans  la  réalité,  la  période 
d'essor  de  la  vie  économique  (jui  précède  les  crises  est 
accompagnée  d'une  hausse  progressive  du  taux  du  profit 
en  même  temps  que  d'un  accroissement  du  capital  social 
et  d'une  hausse  des  salaires.  Au  moment  de  la  crise,  le 
profit  s'abaisse  brusquement.  Quant  à  l'explication  de  la 
hausse   ultérieure   du   taux   du    profit   par   une   nouvelle 


(1)  Dus  Kapital,  t.  III,  première  partie,  p.  225  s. 

(2)  Das  Kapital,  t.  III,  première  partie,  p.  231,  233-237. 
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estiiiialioli  du  cipital  rxistaiit,  <'II('  est  tout  à  lait  iucDUi- 
pri'hcnsihlc.  I']m  i-t'alit»'  le  taux  uiovfMi  du  pr<»lit  sc-laldit 
d'après  la  (luaiifitr  de  (•a[)ital  et  le  hcsoiii  «pi  nu  eu  a 
daus  des  couditious  dounées  de  consi^uiuiatiou  La  uouvfdie 
estiuiatiou  ayant  lieu  lors  du  passage  daus  d'autres  mains 
des  capitaux  ne  rapportant  pas  le  prolit  moyeu,  n'a  aucun 
rapport  avec  rétablissement  de  ce  dernier  et  sii^nific 
seuleiucnt  la  j)ertc  par  les  capitalistes  dune  partie  de  leur 
capital. 

La  lln'oric  de  la  baisse  du  taux  général  du  prolil  de 
Marx  est  logi([uement  indéfendable.  La  modification  de 
la  «  composition  organique  »  de  l'ensendjle  du  capital 
daus  le  sens  de  Laugmentation  de  la  partie  c(nistante 
indique,  suivant  l'affirmation  de  Marx  lui-même,  une  aug- 
mentation correspondante  de  la  productivité  du  tra- 
vail (1);  cette  modilication  doit,  j)ar  suite,  être  accom- 
pagnée dinie  augmentation  correspondante  de  la 
plus-value  produite.  D'autre  part,  autant  raugmentatioii 
de  la  productivité  du  travail  diminue  la  valeur  des  pro- 
duits, autant  elle  est  accompagnée  d'une  diminution  de  la 
valeur  du  capital,  cjui  se  compose  de  ces  mêmes  produits 
du  travail  et,  par  suite,  elle  ne  peut  avoir  de  répercus- 
sion sur  le  taux  du  profit.  Dans  la  réalité,  laugmen- 
tatiou  de  1,1  productivité  du  travail  diminue  généralement 
la  part  des  ouvriers  dans  le  produit  social  et,  augmentant 
la  part  des  capitalistes,  contribue  à  accroître  le  taux 
du  prolit  (2).  (Cependant,  comme  toute  la  théorie  des 
crises  est  basée,  chez  Marx,  sur  cette  prétendue  loi  ten- 
dancielle de  la  baisse  du  taux  général  du  profit,  les  obser- 
vations nondjreuses  et  j)rofondes  qu'il  fait  sur  les  autiuo- 


(1)  Das  Kapital,  t.  III,  première  parlie,  p.  198. 

(2)  Cr.  la  ei-jtiqiie  de  la  loi  de  la  baisse  du  taux  du  pi'olil  de  .Marx 
dans  TuGAN-hARANOvsKY,  Studïen  sur  Théorie  uiid  (ieschulite  der 
Handehkvisen  in  En(//and,i{)Oï,[).  208-218.  Du  même  :  Fondements 
théoriques  du  marxisine  (en  russe),  1906,  p.  139-180. 
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mies  tle  rorganisation  capitaliste  qui  conduisent  aux  crises 
ne  sont  pas  dévelo])pées  par  lui  ou  sont  en  contradiction 
avec  sa  théorie.  Il  n'explique  pas  les  rapports  réciproques 
de  la  répartition  et  de  la  consommation  des  richesses  et 
du  processus  de  production  auquel  il  attribue  pourtant  une 
si  grande  importance.  Il  n'examine  les  causes  et  l'impor- 
tance de  l'accumulation  par  rapport  aux  crises  qu'en 
passant  (1)  et,  par  suite,  ne  les  éclaire  pas  comme  il  con- 
vient. Enfin  sa  théorie,  suivant  laquelle  la  diminution  du 
salaire  et  l'exploitation  intensive  du  travail  sont  des 
moyens  d'augmenter  le  taux  du  profit  et  d'animer  la  vie 
économique  après  les  crises,  est  en  contradiction  avec  sa 
pensée  fondamentale,  d'après  laquelle  «  la  cause  ultime  » 
de  toutes  les  crises  se  trouve  dans  la  misère  et  dans  la 
limitation  de  la  consommation  des  niasses  par  rapport  au 
dévelojDpement  des  forces  productives. 

L'idée  de  la  surproductioa  générale  et  de  la  tendance  à 
la  surcapitalisation,  qui  en  est  la  cause,  ont  trouvé  dans 
ces  derniers  temps  des  défenseurs  convaincus  chez  les 
économistes  anglais  et  américains  Moffat  (^),  Crocker  (3), 
Mlmmery  (4),  et  Hobson  (5).  Par  leurs  opinions  sur  l'im- 
portance de  la  consommation  et  de  la  répartition  dans  le 
processus  de  reproduction  et  sur  le  rôle  de  l'accunuda- 
tion,  ces  économistes  se  rapprochent  de  Lauderdale,  de 
Malthus,  de  Chalmers  et  de  Sismondi.  Partant  de  la  critique 
de  la  théorie  du  capital  de  l'école  classique,  théorie  ayant 
trouvé  son  expression  complète  dans  les  célèbres  principes 


(1)  Dan  Kapital,  t.  III,  première  partie,  p.  226. 

(2)  R.  S.  Moffat,  The  econoyny  of  consumption,  1878. 

(3)  Uriel   h.  Chocker,  Excessive  savinf/  a  cause  of  commercia/ 
dîstress,  1884.  The  cause  of  hard  times,  2e  éd..  1896. 

(4)  A.  F.  MuMMKRY  et  .1.  A.   Hobsox,  The  ph>js/olof/t/  of  industnj, 
1889. 

(5)  .1.  A.  Hobson,  The  évolution  of  modem  capitalism.  1894.  The 
problem  of  the  unemployed^  189(5. 
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londaiiif'MJ.iiix  relatifs  au  capital  de  John  Stiiart  Mil!  (1;, 
tes  rcunoinistes  iiioiiti-out  que  le  mobile  de  la  production 
n'est  pas  seulement  le  désir  de  consommer,  mais  aussi 
une  tendance  puissarite  à  accumuler  ou  à  créer  des  sour- 
ces de  revenus  indéi)endamment  du  désir  d'une  au,e-menta- 
tion  correspondante  de  la  consommation  future.  Dans  la 
société  contemporaine  cette  tendance  à  accumuler  sans 
1  ttlexion  et  sans  limite  est  prépondérante.  Mais  le  capital 
est  un  instrument  servant  à  produire  des  objets  de  con- 
>ommation  et,  suivant  le  niveau  de  la  technique  de  la 
[iroduction,  il  doit  nécessairement  exister  à  chaque  épo- 
que un  rapport  déterminé  entre  la  quantité  de  capital  et 
la  (juantité  t\o  moyens  de  consommation.  La  demande  de 
( es  derniers  est  une  condition  de  fonctionnement  de  ce 
(  ajtital  comme  source  de  revenu.  Si  dans  la  société  toute 
entière  la  tendance  à  accunmler  dépasse  la  mesure  où  le 
capital  peut  être  utilisé  dans  des  conditions  données  de 
consommation,  cela  doit  conduire  inévitablement  à  la 
surca[)italisation.  Dans  ces  circonstances,  les  particuliers 
peuvent  accumuler  sans  que  cela  corresponde  à  Taugmen- 
tation  de  leur  consommation  ;  mais  ils  ne  peuvent  le  faire 
qu'aux  dépens  de  laccumulation  et  de  la  conservation 
des  capitaux  d'autres  particuliers,  capitaux  cjui  sortent  de 
l'ensemble  des  capitaux  actifs  et  rentrent  dans  la  consom- 
mation ou  sont  annihilés.  Une  accumulation  excessive  ne 
peut  donc  mener  qu'à  une  modification  dans  la  répartition 
du  cajjital  soci;.l  entre  ceux  qui  le  possèdent  et  non  à  une 
augmentation  de  sa  quantité  totale.  Elle  est  accomjiagnée, 
en  outre,  d'une  surproduction  sénérale  des  richesses  et 
d'une  dépréciation  des  o]>jets  de  consonnnation  comme  du 
capital,  d'où  résulte  une  perturbation  de  tout  le  processus 
de  reproduction,  Hobson  voit  la  cause  de  cette  tendance 


(i)  Aux  critiques  de  celle  tliéorie  il  faut  joindre  aussi  J.  Robertso.v 
{T/te /allât'!/  of  savinf/,  1892)  dont  la  critique,  toutefois,  va  trop  loin. 
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vers  raccumiilatiou  excessive  dans  l'existence  de  revenus 
non  acquis  par  le  travail,  rente  foncière  et  rente  du 
cajDital. 

Nous  avons  vu  dans  ce  c[ui  précède  une  suite  d'écono- 
mistes, pour  la  plupart  des  plus  remarquables,  s'ett'orçant 
pendant  le  cours  du  xix"  siècle  d'établir  une  théorie  des 
crises  de  surproduction.  Cette  longue  série  de  tentatives 
répétées  témoigne  du  peu  de  succès  qu'elles  ont  eu.  Il  en 
faut  chercher  la  cause  avant  tout  dans  leur  structure 
peu  satisfaisante. 

Toute  théorie  des  crises,  digne  de  ce  nom,  doit  satis- 
faire aux  exigences  suivantes  :  elle  doit  d'a])ord  indiquer 
un  ensemble  complet  de  circonstances  liées  organique- 
ment entre  elles  et  produisant  organiquement  les  crises  ; 
elle  doit  être,  en  second  lieu,  une  théorie  des  cycles  écono- 
miques, dans  lesquels  la  crise  apparaît  comme  phase  par- 
ticulière ;  en  troisième  lieu,  elle  doit  non  seulement  faire 
voir  les  causes  qui  produisent  les  crises,  mais  montrer 
tout  le  mécanisme  de  l'apparition  et  du  développement  des 
cycles  économiques,  c'est-à-dire  faire  voir  non  seulement 
te  qui  provoque  les  crises,  mais  encore  comment  elles 
naissent  et  se  déveloj^pent  ;  elle  doit  pour  cela  donner 
l'explication  de  tout  le  mécanisme  de  la  formation  et  du 
mouvement  des  prix,  c.-à.-d,  une  théorie  de  la  conjonc- 
ture ou  des  mouvements  des  prix;  entin,  elle  doit  être  en 
accord  avec  les  théories  concernant  les  phénomènes  les 
plus  importants  de  la  vie  économique  sociale  et  former 
avec  elles  un  système  complet  d'économie  politique  (1). 


(1)  Suivant  l'expression  juste  de  Bôhm-Rawerk,  «  la  théorie  des  cri- 
ses ne  peut  jamais  êlre  la  recherche  d'une  partie  distincte  des  phéno- 
mènes économi(iues,  mais  si  elle  n'est  pas  un  simple  régal  de  dilet- 
tante, elle  doit  toujours  constituer  d'elle-même  le  dernier  ou  l'avant- 
dernier  chapitre  d'un  système  d'économie  politique  écrit  ou  non 
écrit.   » 
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11  est  inutile  de  dii-e  (jur  l<'s  lliéories  rappelées  ci-dessus 
sont  loin  de  satisfaire  à  ces  conditions.  Sans  parlei'  des 
dt'd'ectuosités  déjà  signalées,  le  manque  de  clarté  et  les 
contradictions  de  rcxposition  de  beaucoup  d'entre  elles 
discréditent  souvent  les  hypothèses  exactes  sur  lescpielles 
(lies  se  basent,  i.a  cause  de  l'obscurité  et  de  la  confusion 
de  ces  théories  pi'ovient  surfont  de  la  représentation  peu 
claire  (|ii('  se  font  leurs  auteurs  des  plus  importants  phé- 
nomènes de  la  vie  èconomi([uc  sous  le  régime  cajtitaliste  : 
processus  d'accumulation  et  de  répartition,  relations  réci- 
proques entre  la  production  et  la  consommation,  adapta- 
tion de  la  production  à  la  demande,  formation  des  prix, 
et  aussi  la  nature  de  la  valeur  des  richesses  et  le  rôle  de 
monnaie  et  du  crédit  dans  l'échange  économique.  La  con- 
naissance insuflisante  des  phénomènes  complexes  des  cri- 
ses économiques  et  rinsuflisance  de  l'analyse  de  ces 
phénomènes  ont  aussi  facilité  beaucoup  d'erreurs  des  théo- 
riciens en  question.  Avec  le  temps,  la  périodicité  qui  s'était 
manifestée  dans  les  crises  et  (]ui  était  devenue  un  objet  de 
recherche  scientifi(|ue  depuis  1860  (I),  posa  à  la  théorie 
des  crises  un  problème  plus  vaste  :  s'élargir  en  une  théorie 
des  cycles  économiques  et  de  la  conjoncture  (des  mouve- 
ments des  prix).  Même  les  plus  nouvelles  des  théories 
exposées  ne  satisfont  pas  à  cette  exigence.  En  particulier, 
les  théories  récentes  de  Crocker  et  de  Hobson,  malgré  la 
richesse  des  idées  et  l'éloquence  de  l'argumentation,  ne 
sont  pas  éloignées,  dans  leur  essence,  du  schéma  analo- 
gique de  von  Kirchmann  ;  elles  ne  donnent  pas  à  leurs 
thèses  la  justification  théorique  nécessaire. 

Les  défenseurs  de  la  théorie  de  la  surproduction  n'ont 
pas  été  non  plus  en  mesure  de  réfuter  les  objections  de 
jirincipe  que  la  doctrine  régnante  avait  soulevées  contre 

(1)  Clément  .Icglar,  Des  crises  commerciales,  ir^  éd.,  18B0.  Stanley 
Jevons,  The  periodicilij  of  commercial  crises  and  ifs  p/ii/sical 
e.i'planation,  1878. 
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elle,  ni  <le  la  mettre  d'accord  avec  les  principes  fondamen- 
taux de  Féconomie  politique.  En  particulier,  ils  n'ont  pas 
démontré  la  possibilité  théorique  de  la  dépréciation  géné- 
rale des  ricliesses  et,  par  suite,  la  possibilité  d'une  surpro- 
duction générale  aussi  bien  des  o])jets  de  consommation 
que  des  moyens  de  production  ou  du  capital.  La  théorie 
régnante  de  la  valeur,  entendant  la  valeur  comme  quel- 
que chose  de  relatif,  ne  permettait  pas  une  telle  démons- 
tration. Il  est  caractéristique  de  voir  que  quelques  théori- 
ciens de  la  surproduction,  comme  Lauderdale,  Malthus  et, 
en  partie,  Sismondi  se  séparent  de  l'école  classique  dans 
la  théorie  de  la  valeur  et  se  rapprochent  sur  ce  point 
des  idées  qui  ont  été  développées  dans  la  suite  par  les 
théoriciens  de  la  valeur  subjective  ;  mais  eux-mêmes 
n'ont  pas  développé  de  théorie  conséquente  de  la  valeur 
comme  fondement  de  leur  théorie  de  la  surproduction. 
D'autres,  comme  Marx  et.  en  partie,  Rodbertusont  essayé, 
mais  sans  succès,  de  développer  une  théorie  absolue  de  la 
valeur  basée  sur  les  dépenses  de  travail.  Suivant  la  théorie 
de  Marx,  la  valeur  c'est  un  travail  d'une  certaine  durée 
cristallisé  en  marchandises  (1).  Sur  cette  théorie  de  la 
valeur,  Marx  fonde  sa  prétendue  loi  de  la  baisse  du  taux 
du  profit.  Mais  cette  théorie  ne  put  servir  de  base  à  l'ex- 
plication des  mouvements  généraux  des  prix  dans  les 
limites  des  cycles  économiques,  attendu  (pie  Marx  recon- 
naissait en  même  temps  que  les  prix  concrets  des  marchan- 
dises ne  sont  pas  régis  par  les  dépenses  de  travail,  mais 
dépendent  de  la  conjoncture  (2),  c'est-à-dire  des  circon- 
stances. 

La  théorie  des  crises  de  surproduction  demeurait  ainsi 
un  problème  à  résoudre. 

(i)  Marx,  Zar  KriliL:  der  polidschen  Œkonomie,  1859,  p.  6  ;  du 
niênie.  Uns  Kapital,  t.  I.  p.  .5. 

(2)  Bas  Kapital,  l.  I,  p.  67-68,  129,  rem.  ;  t.  111.  première  partie, 
p.  11-12. 
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Les  crises  économiques  et  les  formes  sous 
lesquelles  elles  apparaissent. 


I 


DÉFINITION   ET  CLASSIFICATION    DES  CRISES 
ÉCONOMIQUES 

Ou  ;ij)pellc  crise  (''e()tioiiii(|ue  une  perturbation  oruani- 
(|uc  de  la  vie  éc()Uou»i({ue  entraînant  la  perte  des  fortunes 
et  (les  revenus  ou  la  ruine  économique  complète  d'un 
grand  noml)re  (rentrepreneurs. 

Les  pertes  dans  les  entreprises  particulières,  quand 
elles  se  produisent  en  grand  nomI)re,  présentent  les  carac- 
tères extérieurs  des  crises  économicjues,  mais  ne  suftîsent 
pas  à  les  constituer.  Ainsi  les  pertes  provoquées  par  des 
causes  externes  telles  que  :  tremblement  de  terre,  incen- 
dies, dévastations  d'armées  en  campagne,  crises  finan- 
cières, même  quand  elles  ont  lieu  en  masse,  ne  sont  pas 
encore  les  symptômes  d'une  crise  économique  ;  elles 
le  deviennent  seulement  ([uand  elles  apparaissent  comme 
le  résultat  dune  perturbation  organique  de  l'économie 
nationale. 

Les  crises  économiques  sont  étroitement  liées  à  l'organi- 
sation de  l'économie  nationale.  Elles  sont,  avant  tout,  la 
conséquence  de  l'encbevètrement  des  entreprises  écono- 
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iniques  particulières  dans  réconomie  nationale,  dont  les 
organes  régissent  la  marche  des  entrejirises  particulières. 
Une  perturbation  dans  le  fonctionnement  de  ces  organes 
entraine  une  perturbation  du  processus  de  production  et 
entrave  la  marche  des  entreprises  économiques  particuliè- 
res. Mais  la  principale  cause  des  crises  économiques  con- 
siste en  ce  que  la  production  et  la  circulation  des  richesses 
seftectuent  dans  des  entreprises  particulières  indépen- 
dantes les  unes  des  autres,  alors  que  la  répartition  du 
produit  social  et,  par  suite  et  d'une  façon  générale,  la 
répartition  des  richesses,  sont  déterminés  par  des  facteurs 
résultant  de  la  vie  économique  de  la  société  prise  dans 
son  ensemble.  C'est  la  valeur  d'échange  des  l)iens  qui 
apparaît  comme  le  facteur  de  la  répartition  sociale.  Par 
conséquent,  toute  perturbation  dans  le  processus  normal 
de  détermination  des  valeurs  d'échange  ou  des  modifica- 
tions brusques  du  niveau  des  prix  entraînent  des  déplace- 
ments de  revenus  et  de  fortunes  et  occasionnent  des  pertes 
matérielles  sérieuses  à  un  certain  nombre  d'entrepreneurs. 
Ces  pertes  elles-mêmes  constituent  la  forme  extérieure  des 
crises   économiques. 

D'après  le  caractère  de  la  perturbation  de  la  vie  éco- 
nomique d'où  découlent  les  pertes  dans  les  entreprises 
particulières,  on  peut  diviser  les  crises  économiques  en 
crises  de  producLion  et  en  crises  de  répartition  des  riches- 
ses. Dans  le  premier  cas,  les  pertes  dans  les  entreprises 
particulières  proviennent  de  la  perturbation  de  l'activité 
économique,  de  l'anéantissement  du  capital  et  de  la  dimi- 
nution de  l'énergie  économique.  Dans  le  second  cas,  elles 
apparaissent  comme  la  suite  d'une  simple  modification 
dans  la  réjiartition  des  richesses  au  préjudice  de  certains, 
surtout  des  entrepreneurs,  et  au  profit  d'autres,  surtout 
des  consommateurs. 

Seulement  ces  divers  types  de  crises  ne  se  rencontrent 
pas  sous  une  forme  absolument  pure.  Les  crises  de  pro- 
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<liiction  lie  [)iovo(|uent  pus  seulement  des  pertes  do  capital 
4't  <l'éner^e  économique,  mais  encore  des  modifications 
«lans  la  répartition  des  fortunes  et  des  reveiuis.  D'autre 
part,  les  crises  de  réj^artition  entraînent  ordinairement 
des  perturbations  du  processus  de  production,  laquelle 
correspond  à  un  mode  donné  de  répartition  des  capitaux 
et  des  f(n'tunes.  Les  crises  de  production  proprement 
dites  sont  ,i:piit^i'<*l^"i<int  rares.  La  pcrturlnition  du  pro- 
cessus de  production,  quelles  qu'en  soient  les  causes 
immédiates,  survient  ordinairement  quand  la  vie  éco- 
noini(iue  recèle  en  elle-même  des  éléments  de  crises 
de  répartition.  Généralement  les  crises  économiques  sont 
des  crises  de  répartition.  Même  lorsqu'elles  semblent 
<;ausées  par  une  perturbation  originelle  du  processus  de 
production,  elles  sont  toujours,  en  réalité,  la  suite  d'une 
modification  des  valeurs  nécessitée  par  les  circonstances 
<Ie  la  vie  économique. 

l'armi  les  crises  de  répartition  il  convient  de  distinguer 
celles  où  les  modifications  des  valeurs  sont  causées  par  des 
circonstances  indépendantes  de  l'organisme  collectif  éco- 
nomique qui  fait  l'objet  de  la  crise,  et  celles  où  ces  modi- 
licatiijnsdes  valeurs  résultoiitde  l'organisation  économique 
même.  On  pourrait  nommer  les  premières  crises  cxoyé- 
ntUiques  et  les  secondes,  cv'i^c^endofjî'nétiques  de  réparti- 
tion. Les  })ertes  qui  affectent  les  entreprises  économiques 
particulières  sont  ordinairement  amenées  par  la  chute 
des  prix  (1).  La  valeur  des  produits  est  déterminée  par 


(i)  l^a  cluile  lies  prix  Trappe  immédiatement  et  de  faron  sensible 
les  possesseurs  des  marcliandises  correspondantes.  (".Iiaqiie  liausse, 
il  est  vrai,  produit  éjjralement  un  dé[)lacement  dans  la  réparlilion  au 
préjudice  des  propriétaires  de  marchandises  n'aj'ant  pas  subi  une 
liausse  de  valeur  correspondante.  Mais  lors  de  la  hausse  de  prix  de 
produits  isolés,  les  pertes  sont  réparties,  le  plus  souvent,  entre  un  si 
grand  nombre  d'entreprises  économiques  quelles  deviennent  peu 
sensibles  pour  chaque  particulier.  Dans  cerlaincs  circonstances  néan- 
moins,  la   hausse   des   prix,  par    cxcm[)le   d'une    matière   première 
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la  demande  et  par  l'offre,  la  première  étant  souvent  indé- 
pendante de  l'activité  d'un  organisme  économique  donné. 
C'est  pourquoi  les  crises  exogénétiques  de  répartition 
proviennent  surtout  de  la  réduction  de  la  demande  et  de 
la  baisse  des  prix  dont  les  causes  se  trouvent  en  dehors 
de  l'organisme  économique  donné  :  par  exemple  à  la  suite 
de  la  fermeture  de  débouchés  anciens  ou  de  la  diminution 
des  demandes  de  l'étranger,  ou  ])ien  encore  à  la  suite  d'une 
modification  de  la  consommation  dans  le  pays.  Une  brus- 
que modification  des  prix  et,  par  suite,  une  crise  exo- 
génétique  de  répartition,  peuvent  aussi  être  causées  par 
une  recrudescence  de  l'ofïre  provenant  du  dehors.  Dans 
les  deux  cas  nous  avons  affaire  à  une  diminution  de  la 
demande  et  à  une  stagnation  dans  l'écoulement  des  pro- 
duits du  pays  pour  des  causes  indépendantes  de  la  mar- 
che de  l'organisme  faisant  l'oltjet  de  la  crise.  Ce  type  <lr 
crise  peut  être  également  appelé  crise  pure  cl'rcoiilement . 
Les  crises  endogénétiques  se  disîiiiguent,  au  contraire, 
par  le  fait  que  la  baisse  briis(|ne  des  prix  résulte  de  la 
marche  de  l'organisme  même  frappé  jDar  la  crise.  Dans 
ce  cas  il  peut  y  avoir  crise  de  surproduction  ou  crise^ 
de  spéculation. 

Dans  les  crises  de  .surprodticfio/i  la  dépréciation  'des. 
richesses  survient  du  fait  que  leur  production  s'est  accrue 
plus  rapidement  que  la  demande.  En  même  temps  que 
se  manifeste  une  dépréciation  des  produits  surabondants,, 
une  dépréciation  des  autres  produits  a  également  lieu 
comme  conséquence  de  la  diminution  du  pouvoir  d'achat. 
Mais  cela  n'est  qu'une  circonstance  secondaire  résultant 
de  la  diminution  concomitante  du  pouvoir  d'achat  nominal 
total  provoquée  par  la  dépréciation  de  certaines  mar- 
chandises. 


iiiiporlante  (diselle  de  colon  vers  ISGO).  peiil  porter  un  prejuiJiec  sen- 
sible à  desMjranches  diverses  d(>  la  production. 


DKKIMTION    |>KS    CUISIS    iroNOMIulFS  35 

Ici,  il  comicnt  de  n'iii<ii<|iifi'  ijuc  les  \i;iirs  ciisos 
(rrcoiiloiiicnt,  loi'S(jir('ll('s  iiOiit  pas  un  caractère  local  et 
pai'liciiliei'.  sont  des  j>lit''iioiiièiies  rares.  1. a  plupart  de  ces 
crises  se  produisent  siMi])leiii<Mil  pai-ce  (jiie  la  rcdiictioii 
fie  la  rleinaiide  ou  la  reriiicture  des  débouchés  l'ont  visi- 
hlenient  apparaître  dans  la  valeui-  des  biens  les  signes 
d'une  surproduction  manifeste  ou  occulte.  Dans  le  cas 
d'une  surproduction  occulte,  la  tendance  à  cette  surpro- 
duction, consécpience  de  la  surcapitalisation,  entrave,  ou 
même  rend  impossible,  l'adaptation  de  l'otlre  aux  con- 
ditions modifiées  de  la  demande  et  conduit  ainsi  à  la 
dépréciation  des  marchandises.  .Mais,  dans  les  deux  cas, 
la  surproduction  réelle,  quelle  soit  la  cause  originelle  ou 
secondaire  d'une  baisse  des  prix,  est  la  véritable  raison 
de  la  crise. 

Les  crises  de  spi'cuhitioii  sont  retï'et  d'une  hausse 
exagérée  des  j)ri\  <jui  ne  peut  se  maintenir  longtemps 
dans  les  conditions  données  de  la  vie  économifjue.  La 
chute  des  prix  en  survenant  ])rovo(]ue  une  modilication 
de  la  répartition  des  fortunes  et  des  revenus  accompagnée 
de  pertes  pour  les  entreprises  économiques  particulières. 

Les  crises  de  surproduction  et  de  spéculation  ont  entre 
elles  beaucoup  de  points  communs.  Leur  parenté  se 
manifeste  extérieurement  par  l'étroite  liaison  existant 
entre  ces  deux  types  de  crises.  La  spéculation  prolongée 
sur  les  marchandises  provoque  tout  naturellement  la 
surproduction  ;  de  même,  laniniation  de  l'activité  indus- 
trielle et  connnerciale  engendre  la  spéculation.  Il  arrive 
même  que  la  spéculation  dans  certains  domaines,  par 
exemple  dans  celui  des  valeurs  de  bourse  ou  des  propriétés 
immobilières,  à  condition  toutefois  qu'elle  ne  soit  pas 
elle-même  causée  par  la  prospérité  dans  les  branches 
correspondantes  de  la  vie  économicpie,  provoque  faci- 
lement une  sp(''Cidation  active  dans  le  domaine  de  la  pro- 
duction. 
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Ainsi  les  crises  de  surproduction  et  de  spéculation  sr 
produisent  ordinairement  en  même  temps  comme  des  mani- 
festations complémentaires  d'un  seul  et  même  processus. 
En  fait,  la  surproduction  comme  la  spéculation  n'ont 
qu'une  cause.  Une  conception  exagérée  de  la  demande,  la 
tendance  à  tirer  profit  du  capital  et  la  soif  du  gain,  résul- 
tant surtout  de  la  tendance  à  l'accumulation,  telles  sont 
les  raisons,  fondamentales  de  ces  deux  types  de  crises. 
Provenant  de  l'activité  économique  de  la  société,  ces  deu.x 
genres  de  crises  présentent  encore  un  caractère  endogé- 
nétique  du  fait  qu'ils  résultent  nécessairement  de  l'orga- 
nisation existante  de  l'économie  nationale  La  périodicité 
des  crises  fait  particulièrement  ressortir  le  fait  qu'elles 
sont  les  conséquences  inéluctables  de  la  vie  économique 
contemporaine. 

Les  crises  de  surproduction  et  de  spéculation  peuvent 
être  réunies  sous  la  dénomination  générale  de  crise  de 
capital  (1);  elles  méritent  cette  dénomination  non  seule- 
ment du  fait  qu'elles  j)roviennent  de  la  tendance  à  aug- 
menter trop  raj^idement  le  capital  des  entreprises  écono- 
miques particulières,  mais  aussi  parce  qu'elles  sont  accom- 
pagnées d'une  diminution  du  cajDital  social,  dont  une  par- 
tie passe  à  la  consommation.  Les  crises  de  capital  sont  le 
type  dominant  des  crises  économiques.  En  tant  que  phé- 
nomène endogénétique,  en  tant  que  produit  de  l'activité 
de  l'économie  nationale,  elles  acquièrent  un  intérêt  parti- 
culier j)our  la  recherche  scientifique.  C'est  pourquoi  ou 
entend  ordinairement  par  crises  économiques  les  crises  de 
capital  ;  elles  forment  à  proprement  parler  l'objet  de  la 
théorie  des  crises. 

(1)  C'est  aussi  la  dénomination  que  Sombart  donne  {Versuch  einer 
Systematik  der  Wirtschaftskrisen,  dans  A'rchiv  f.  Sociahviss.  a. 
Socialpolitik,  1904)  aux  crises  économiques  i-ésultant  de  l'organisa- 
tion capitaliste  de  l'économie  nationale  et  faisant  l'objet  de  la  théorie 
des  crises.  Pour  le  reste,  le  système  de  Sombart  diffère  essentielle- 
ment de  celui  exposé  dans  le  texte. 
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La  crise  de  vd/iilal  se  prcsrntr  sons  la  forme  dun  raste 
houleverscntenl  dans  la  réparlilinn  des  hiens  et  des  revenus^ 
accompatjné  d'an  dérangement  da  processus  de  prodnction 
et  de  l'anéantissement  du  capital  privé  ;  elle  apparaît 
cumm,e  le  résultat  des  modifications  soudaines  dans  le  sys- 
tème des  valeurs  déclianfje,  modifications  découlant  forcé- 
ment de  r  organisation  capitaliste  de  F  économie  nationale. 

Los  crises  de  capital  sont  étroitciiioiit  li«'es  au  dcvolop- 
peiiicut  cyclique  de  la  vie  écon« unique  contemporaine  et 
constituent  un  stade  déterminé  de  ce  développement  :  c'est 
le  court  intervalle  de  temps  qui  s'écoule  entre  les  pério- 
des dites  d'essor  et  de  dépression,  entre  la  période  d'ex- 
tension des  forces  productives,  de  capitalisation  intensive 
et  de  prix  élevés  d'un  côté,  et  la  période  de  restriction  de 
l'activité  économifjue,  de  diniinufion  de  la  capitalisation 
et  des  l)as  prix  de  1  autre. 

La  distinction  faite  ci-dessus  entre  :  1"  les  crises  origi- 
nelles de  production  et  2"  les  crises  originelles  de  répar- 
tition, et  la  classification  subséquente  de  celles-ci  en  :  a) 
crises  exogénétiques  pures  d'écoulement  et  b)  crises 
endogénétiques  de  capital,  ces  dernières  se  subdivisant  à 
leur  tour  en  :  a)  crises  de  surproduction  et  Jj)  crises  de 
spéculation  —  ne  donne  pas  une  classification  conq^lète  de 
toutes  les  variétés  de  crises  économiques.  Elle  indique 
seulement  les  types  de  crises  et  leur  relation  causale  avec 
l'organisation  de  l'économie  nationale.  Par  contre,  on 
peut  subdiviser  les  crises  économiques  d'après  leurs  rela- 
tions extérieures  avec  les  différents  domaines  et  organes 
du  processus  de  production.  A  ce  point  de  vue  on  distin- 
gue avant  tout  les  crises  économiques  générales,  attei- 
gnant le  processus  de  production  dans  son  ensemble  et 
embrassant  plus  ou  moins  tous  les  domaines  de  la  vie 
éccmoniique,  et  les  crises  partielles  ou  spéciales  qui  se 
manifestent  dans  des  domaines  particuliers  de  la  vie  éco- 
nomique (^t  des  stades  spéciaux  du  })rocessus  de  produc- 
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tion  oii  oUos  so  produisent,  soit  iiidépendaniiiient,  soit 
i-oiiiiMc  j)lR'i>()in(Mios  partiels  d'une  crise  économique 
liénérale. 

On  ])eut  encore  sulxliviser  les  crises  économiques  spé- 
ciales en  crises  de  production  et  en  crises  de  circulation 
correspondant  aux  deux  phases  du  processus  de  repro- 
duction. 

Les  crises  de  pro(litctio)i  atteignent  tout  d'abord  les 
producteurs  des  richesses  ;  elles  sont  le  résultat  des  con- 
ditions de  la  production  des  valeurs  à  un  moment  donné 
provoquant  une  modification  des  revenus  et  des  fortunes 
des  producteurs.  Suivant  les  principaux  domames  de  pro- 
duction, on  distingue  les  crises  agraires  et  les  cv'x^q'a  indus- 
trielles, ces  dernières  comprenant,  à  l'exception  de  l'in- 
dustrie agricole,  toutes  les  brandies  de  la  production 
matérielle,  y  compris  l'industrie  des  transports. 

Les  crises  de  circulatiun  ou  crises  commercicdes  sévis- 
sent dans  le  domaine  de  la  circulation  des  valeurs  éco- 
nomiques. Elles  atteignent  surtout  les  intermédiaires  de 
la  circulation  des  marchandises  et  du  capital  et  se  divisent 
par  suite  en  crises  de  marchandises^  ou  crises  commerciales 
proprement  dites,  et  crises  de  bourse. 

Les  crises  dites  monétaires  et  de  crédit  ne  concernent 
pas  des  domaines  distincts  de  la  vie  économique.  D'après 
leur  essence,  elles  constituent  des  types  de  crises  géné- 
rales provoquées  directement  par  une  perturbation  dans 
le  fonctionnement  régulier  des  moyens  de  circulation,  la 
monnaie  et  le  crédit.  La  perturbation  ou  l'insuffisance  de 
la  circulation  monétaire  atteint  surtout  celle  des  produits 
et  des  valeurs  et  ainsi,  par  l'intermédiaire  du  commerce, 
amène  également  une  perturbation  dans  le  domaine  de 
la  production.  Les  crises  de  crédit,  quand  elles  ne  sont 
pas  la  conséquence  d'une  crise  monétaire,  peuvent  cepen- 
dant j^rendre  naissance  dans  des  domaines  distincts  de 
la  vie  économique  ;  mais,  grâce  à  la  sensibilité  du  système 
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Au  (•[•('■(lit,  CCS  crises  ;ic([iiioi'ciit  raciliMiioiil  un  caractci'c 
i;ciici-al  cl  s'ctoiulent  à  font  le  ju'occssiis  de  l'ejjroduc- 
lioii.  Dm  [)ciit  iMNiiiiiioiiis  cousidérei-  ces  crises  iiioiiétaires 
cf  de  (l't'dil  coiimic  des  rcirnies  spéciales  de  crises,  soit 
<oiiiiiie  des  inanircstatioiis  parti(dles  de  ci'ise  yéiiérale, 
soit  coimne  des  crises   iiéiiéi'iiles  d'iiii  caractère  spécial. 

Les  t'ormes  spéciales  de  crises  (et  en  particulici'  les 
tonnes  seccMidaires  connue,  par  exemple,  les  crises  ilaus 
<les  domaines  industriels  distiucts)  peuvent  être  provo- 
«piées  par  «les  causes  particulières  exogénéticpies.  IiUes 
ont  alors  un  caractère  plus  ou  moius  indépeudaut  dans 
l;i  mesure  où  le  permetteut,  d'une  l'açou  générale,  les 
relations  éfi'oites  et  récipro({ues  existant  entre  les  eutre- 
prises  ('conomitpies  particulières  et  les  divers  domaines 
de  la  vie  écouomicpu'  nalioiiale.  (Test  spécialement  le 
cas  des  crises  de  l'industrie  agricole  étroitement  soumise 
à  l'intluence  de  la  nature  extérieure  et  qui  se  trouve  ainsi 
placée  dans  des  conditions  particulières. 

Mais  dans  la  majorité  des  cas,  les  crises  spi'ciales,  et 
<le  ce  nombre  les  crises  agraires,  s(;  ramènent  le  plus 
souvent  à  des  causes  endogénétiques  résultant  de  l'essence 
même  de  l'organisation  actuelle  de  l'économie  nationale. 
Les  tij/tes  spéciaux  de  crises  apparaissent  alors  soil  comme 
//es  phénomènes  partiels^  soil  comme  des  formes  particu- 
lières par  lesquelles  se  manifeste  une  crise  de  capital, 
/af/uelle,  bien  quaijanl  essentiellement  le  caractère  d'une 
crise  (jénérale,  se  manifeste  cependant  dans  certaines 
circonstances  plus  particulièrement  dans  tel  on  tel  domaine 
de  la  vie  économique. 

Pour  la  facilité  de  la  recherche  systémati(pic,  on  peut 
adopter  —  sans  prétendre  à  un  critérium  rigoureux  —  la 
classification  suivante  des  principales  lormes  sous  les- 
quelles se  manifestent  les  crises  économi(pies  : 

1.  Crises  écononn'ques  générales, 

H.  Crises  économiques  spéciales. 
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1.  Crises  des  moyens  clo  circulation  : 

a)  crise  monétaire, 

b)  crise  de  crédit. 

2.  Crises  de  circulation  des  valeurs,  ou  crises  commer- 
ciales : 

a)  crise  de  circulation  des  marchandises,  ou  crise  com- 
merciale proprement  dite, 

h)  crise  de  circulation  du  capital,  ou  crise  d(^ 
bourse. 

3.  Grises  de  production  : 

a)  crise  industrielle, 

b)  crise  agraire. 

La  division  des  crises  économiques  en  crises  aigui-s  et 
lentes  (ou  dépressions  comme  on  les  appelle  d'ordinaire 
mais  inexactement)  est  basée  sur  l'acuité  plus  ou  moins 
grande  du  cours  de  la  crise.  Ici  toute  la  question  se 
ramène,  en  somme,  à  savoir  si  la  crise  est  accompagnée^ 
ou  non  d'une  crise  de  crédit  et  d'une  panique. 


II 

PÉRIODICITÉ  DES  CRISES  ET  CYCLES  ÉCONOMIQUES 


On  a  défini  plus  haut  la  crise  de  capital  comme  un  des 
moments  de  l'évolution  cyclique  de  la  vie  économique. 
Les  cycles  économiques,  composés  de  stades  altcrnatits 
de  tension  et  de  fléchissement  des  forces  productives,  s<' 
rencontrent  dans  les  pays  avancés  au  point  de  vue  éco- 
nomique où  les  moyens  de  la  production  capitaliste  ont 
atteint  un  certain  degré  de  déveloj)pement.  Les  cycles 
économiques  sont  très  uniformes  tant  dans  la  façon  dont 
ils  se  manifestent  que  dans  leur  durée.  Comme  l'a  déjà 


l'KHIfiDK.ITK    DKS    ClUSKS    IT    CYCLKS    ÉCONOMIQUES  41 

iciii;ir(jiit'  l.nid  (  hei'sloiic  !  1),  la  vie  coonoiniquc  passr 
jM'i'i()tii(|iii'mf'iif  par  dos  sladcs  successifs  cl<'  développc- 
iiient  régulier,  de  grande  activité,  (!<•  contianee  ci-ois- 
sante,  de  licM'c  d'eiitrepi-ise,  de  prospérité  apparente  ; 
puis  cette  dernière  est  brusquement  interrompue  pai-  une 
«rise  et  lait  place  à  une  dépression  suivie  de  stagnation 
dans  les  atlaires,  après  quoi  la  vie  économique  rentre  de 
nouveau  dans  ime  période  de  développement  régulier.  Le 
])assage  de  l'essor  à  la  dépression  s'accomplit  dans  cer- 
tains cas  g"ra<luellement  et  sans  fortes  secousses  de  la  vi<' 
éconorniquf»  ;  mais,  en  général,  il  en  est  accompagné.  Les 
crises  économicpn^s,  en  tant  que  perturbations  aiguës  de 
la  vie  économique,  sont  les  points  les  plus  saillants  des 
cycles  économiques  et  constituent,  pour  ainsi  dire,  les 
points  tournants  du  dével<)pi)ement  cyclique  de  l'éco- 
nomie capitaliste. 

La  crise  de  capital  n'est  pas  un  phénomène  récent. 
L'organisation  économique,  fondée  sur  la  propriété  privée 
et  comportant  des  embryons  de  division  du  travail  et  des 
occupations,  renferme  déjà  en  son  sein  les  germes  du  sys- 
tème économicpe  capitaliste.  Or,  là  où  ce  système  com- 
mence à  se  développer,  les  conditions  originelles  de  la, 
crise  de  capital  appaiaissent.  L'ancienne  Home  (2)  et  le  sys- 


(i)  Lord  Ovebstone,  Tracts  and  publicadoiis  on  mptalli'-  and 
ftaper  currency,  1858,  p.  31. 

(2)  I^a  grande  proiliiction,  fondée  sur  le  travail  des  esclaves,  floiis- 
sait  à  liome.  Comme  il  lallait  sy  attendre,  le  système  économiijiie 
capitaliste  se  développa  surtout  dans  le  domaine  de  rechange.  De 
grosses  sociélés  en  participation  dirigeaient  des  entreprises  commer- 
t.iales  et  concentraient  la  fourniture  des  objets  indispensables  aux 
entreprises  publiques  et  aux  armées.  .Vu  forum,  la  bourse  d'alors, 
avait  lieu  un  marché  animé  des  actions  de  ces  sociétés,  et  leurs  prix 
étaient  sujets  à  de  brusques  oscillations  d'après  la  situation  des  atTai- 
res  dans  les  provinces  romaines  et  les  péripéties  îles  expéditions  mili- 
tair-es.  Ces  oscillations  causaient  [larfois  ile  véritables  crises  de  bourse 
Voir  Delou-me,  Les  manieurs  d'arr/enf  à  Rome. 
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Unno  éeononii<{U('  iiiuiuiipal du  moyen  âge  (1)  ne  pouvaient 
y  échapper  et  les  crises  de  spéculation  du  xvu*^  siècle  et  de 
la  première  moitié  du  xvui''  en  Hollande,  en  Angleterre 
<^t  en  France  sont  connues  de  tous  (2).  Mais  c'est  seule- 
ment à  partir  du  milieu  du  xviu"  siècle  que  l'on  peut  obser- 
ver la  périodicité  des  crises  de  capital  en  liaison  avec  le 
développement  cyclique  de  la  vie  économique,  c'est-à- 
<lire  à  partir  de  l'époque  de  développement  intense  de  la 
production  capitaliste,  dahord  en  Angleterre  et,  ensuite, 
dans  les  autres  pays  économi(juenient  avancés  (3). 

La  période  pendant  laquelle  s'accomplit  le  cycle  écono- 
mique dans  le  système  capitaliste  contemporain  —  et,  par 
suite,  l'intervalle  de  temps  entre  les  crises  périodiques 
de  capital  —  est,  dans  les  conditions  normales,  de  9  à  11 
<innées.  La  complexité  de  la  vie  économique  et  diverses 
influences  extérieures  peuvent  abréger  ou  prolonger  les 
limites  du  cycle  écononuque  ;  mais  cela  n'empêche  pas 
la  tendance  à  une  période  évolutive  normale  de  près  de 
dix  années  (i).  Ainsi,  par  périodicité  des  crises,  il  ne  faut 
[)as  entendre  leur  retour  régulier  après  un  laps  de  temps 
déterminé  avec  une  précision  mathématique,  comme  le 
supposent  évidemment  les  économistes  c[ui  n'admettent 


(1)  Voir  II.  Ehkenberg,  Das  Zeitalter  der  Furjger. 

(2)  Concernant  les  spéculations  fameuses  sur  les  tulipes  en  Hollande 
au  milieu  du  xvii^  siècle,  voir  M.  Wirth,  Geschichte  der  Haiidels- 
Arisen  ;  Levasseur,  Recheixhes  historiques  sur  Le  système  de  Law, 
d854.  Sur  les  spéculations  des  mers  du  Sud,  voir  mon  livx'e  :  Geschi- 
chte der  Handelskrisen  in  England,  1907,  p.  80-125. 

(3)  En  raison  de  rinsulfisance  des  documents,  il  esl  difficile  de 
certifier  l'existence  du  développement  cyclique  de  la  vie  économique 
jusque  vers  le  milieu  du  xviii"  siècle.  Pourtant  .levons  admet  qu'il 
y  a  certaines  données  montrant  également  l'existence  d'un  tel  déve- 
loppement dans  la  première  moitié  du  xvui'^  siècle.  Voir  Stanley 
Jevons,  Commercial  crises  and  sun-spots,  dans  ses  Investigations  in 
rurrencg  and  finance,  2«  éd.,  IQOQ,  p.  208  et  s. 

(4)  D'après  les  calculs  de  Jevons  portant  sur  un  siècle  et  demi,  la 
durée  moyenne  du  cycle  économique  est  de  10,4G(J  ans  {op.  cit.). 
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ji.is  la  |)rri()(licitr  dans  la  iv|)(''titi<)ii  des  crises  ('((jiioiiii- 
4jii('S.  [.«'S  lois  ('M'()ii()iui(|ii('s  n'ont  pas  la  ri^innii'  inMiiuai)l(' 
<!(•  celhîs  (lu  monde  inor,nani(]n<'.  La  périodicité  dos  crises 
est  li(''e  au  d('*V(do])penient  eyciicpie  de  la  vie  économique 
et  indique  d'ai)oi'd,  comme  nous  le  verrons  dans  la  suite, 
(pi'il  n'est  pas  un  phénomène  accidentel,  mais  ])rend  ses 
racines  dans  les  fondements  de  la  vie  économique  de  la 
société  contemporaine.  Elle  montre  ensuite  que  ces  cycles, 
dans  les  conditions  normales,  (Muhrassent  des  périodes  de 
temps  à  peu  près  égiales. 

En  efl'et  l'histoire  économicpie  foui-nit  comme  points 
tournants  des  cycles  <''conoMii(jues,  les  années  suivantes 
de  crises  (I  )  : 

En  Andcterre  :  (1703;,  1772,  1783,  1792  93,  171)7/99, 
1810  11,  18i;),  1819,  1825,  1836,1817,  1857,  (l8()i)-t8G(), 
1873,  (1882),  1890,  (1900),  (1907),  1920.  11  convient,  en 
outi'c.  de  remarquer  que  la  période  1793-1815  a  été 
intluencée  ])ai-  les  guerres  avec  la  France,  s'uei'res  qui  ont 
eu  une  intluence  décisive  sui-  la  marche  de  la  vie  écono- 
mique, et  que  la  crise  de  Î819  est  une  répercussion  de 
cette  période  troublée.  La  crise  internationale  de  1873, 
<jui  prit  naissance  en  Allemagne,  y  mûrit  sous  l'influence 
<le  circonstances  extraordinaires  résultant  de  la  guerre 
franco-prussienne,  comme  la  fondation  de  l'empire  alle- 
mand et  la  rentrée  dans  ce  pays  d'une  indemnité  de 
guerre  de  cinq  milliards.  La  crise  de  1890  fut  hâtée  par 
les  difficultés  de  paiements  de  la  maison  de  banque 
Haring  causées  par  des  troubles  en  Argentine.  L'année 
1900  se  passa  sans  crise,  aiguë,  mais  fut  cependant  un 
point  tournant  du  cycle  économique,  tout  comme  l'année 
1907,  ([ui  tVit  caractérisée  par  une  forte  crise  aux  Etats- 
Unis.  La  urande  guerre  de  1911-1918  interrompit  Févolu- 


(1)  Les  chitrres  entre  parenthèses  désignent  les  années  de  réaction 
sans  crise  aiiiuc. 
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tion  normale  de  la  vie  économique  du  nionde  qui  abou- 
tit à  la  grande  crise  de  1920. 

Suivant  Juglar  les  crises  en  France  tombent  dans  les 
mêmes  années  qu'en  Angleterre  (1).  La  commission  offi- 
cielle française  pour  la  recherche  des  symptômes  des 
crises  économiques  (2)  fait  remonter  l'origine  des  crises 
de  la  seconde  moitié  du  xw''  siècle  aux  années  suivantes  : 
1857,  1864,  1873,  1881/82,  1890/91,  1900,  1907  auxquelles 
il  faut  ajouter  l'année  1920-1921.  Mais  toutes  ces  crises 
n'ont  pas  eu  un  caractère  aigu. 

Pour  les  Etats-Unis  de  l'Amérique  du  Nord  les  années 
de  crises  furent  1814,  1818/19,  (1826),  1837/39,  (1848), 
1857,  (1867),  1873,  1884,  1893,  (1903),  1907,  1920.  Les 
années  1826,  1847  et  1867  n'ont  pas  été  de  véritables 
années  de  crises,  mais  il  convient  de  les  considérer  comme 
des  années  de  réaction,  comme  des  points  tournants  des 
cycles  économiques.  Laj^éaction  de  courte  durée  qui  sur- 
vint à  la  fin  de  1903  et  au  commencement  de  1904,  et  qui 
fut  accompagnée  d'une  violente  secousse  en  bourse,  ne 
prit  pas  le  caractère  d'une  crise  et  interrompit  à  peine  le 
mouvement  progressif  qui  avait  commencé  en  1897.  La 
crise  fut  conjurée  dans  une  grande  mesure  grâce  à  la 
guerre  russo-japonaise,  à  une  série  de  récoltes  abondantes, 
au  bon  marché  de  l'argent  et  à  l'essor  économique  qui 
avait  commencé  en  Europe  après  la  dépression  de  1900- 
1903;  mais  elle  n'en  éclata  qu'avec  plus  de  violence  en 
1907,  quand  arriva  la  liquidation  de  la  longue  période 
d'essor  ayant  conmiencé  en  1897.   La  crise  de  1907  doit 

(1)  Juglar,  Crises  commerciales,  dans  le  Nouveau  Dictionnaire 
(L'Economie  poHtique  de  Say.  Le  dénombrement  des  années  de  crises 
en  France,  efTeclué  par  Juglar  dans  son  grand  travail  :  Des  crises 
com?nerciales  et  de  leur  retour  périodique,  2"  éd.  1889,  p.  141,  com- 
prend une  série  d'années  manjuées  par  des  perturbations  moins 
importantes  de  la  vie  économique. 

(2)  E.  Laurent  et  G.  Cahen,  Rapport  présente  au  nom  de  la 
commission  sur  les  indices  des  crises  économiques,  1909,  p.  4. 


l'I.IllnIiK.ll  I.    li|-.S    tllIMs    II     I  V(.1.K>    iM.uMtMInl  KS  4o 

«loue  être  cousidérée  comme  liée  avec  la  réaction  de  1903. 
Sous  ce  r;ii)port  cette  crise  présente  de  l'aualof^ie  avec 
<-elle  (le  1830  (|ui  amena  la  li([tU(lation  évitée  deux  années 
au])aia\ant. 

Il  y  a  une  circonstance  qui  contribue  à  empêcher  la 
périodicité  rigoureuse  des  crises,  c'est  l'action  réciproque 
de  la  vie  économique  des  divers  pays,  action  qui  croit 
proportionnellement  à  leur  développement  économique 
et  à  leur  participation  aux  transactions  économiques  mon- 
<liales.  (^'est  ainsi  que  s'élargit  le  cercle  des  facteurs  exté- 
I  ieurs  intluant  sur  le  développement  de  la  vie  économi- 
<pnî  dans  clia([ue  pays,  en  particulier  lorsque  cette  action 
réciproque  s'exerce  entre  des  pays  qui  se  trouvent  à  des 
degrés  différents  de  développement  économique. 

Des  pertes  dans  les  entreprises  économiques  particu- 
lières et  des  modifications  dans  la  répartition  des  fortunes 
et  des  revenus  constituent  la  forme  extérieure  des  crises 
économiques.  Les  unes  et  les  autres  se  produisent  au 
nKjment  de  la  crise  ou  peu  après.  La  perturbation  du  pro- 
<essus  de  production  constitue  une;  autre  face  du  même 
pliénoinène  ci  s'exprime  par  une  dépression  brusque  de 
l'intensité  de  la  vie  économique.  Cette  intensité  n'a  pas 
un  caractère  uniforme  ;  elle  varie  régulièrement  depuis 
l'extrême  tension,  quelque  temps  avant  Téclosion  de  la 
<risc,  jusqu'à  la  tension  la  plus  réduite^  à  peu  près  vers 
le  milieu  de  l'intervalle  entre  deux  crises.  La  variation 
régulière  de  l'intensité  de  la  vie  économique  constitue 
la  base  de  son  développement  cyclique  ;  pour  cette 
raison  le  degré  de  tension  dos  forces  productives  est  le 
critérium  permettant  d'établir  les  cycles  économiques. 

Pour  donner  une  image  claire  du  cours  des  cycles  éco- 
nomiques, nous  manquons  malheureusement  de  données 
statistiques  complètes  sur  la  mesure  dans  la([uellc  les  forces 
productives,  —  le  capital  et  hi  travail  — ,  sont  employées 
à  chaijue  moment  donné.  Le  diagramme  ci-dessous  donne 
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un  schéma  approximatif  du  cycle  économique  ou,  plutôt, 
industriel  en  Anij;leterre,  où  l'industrie  constitue  la  base 
de  la  vie  économique  du  pays.  Ce  diagramme  est  hase 
sur  la  statistique  des  memhres  sans  travail  des  associa- 
tions professionnelles  [ti'ade-iinions)  pendant  la  période 
de  1860  à  1911  (I).  Si  Ion  considère  que  les  membres 
des  trade-unions  sont  employés  d'une  façon  plus  régu- 
lière que  les  autres  ouvriers,  que  le  nombre  des  sans- 
travail  ne  tient  pas  compte  des  ouvriers  employés  pen- 
dant les  périodes  de  crises  et  de  dépressions  à  journées 
réduites  et  que  (2)  l'intensité  d'utilisation  du  capital  (tant 
fixe  que  circulant)  diminue  plus  que  celle  de  l'emploi  des 
forces  ouvrières,  on  comprendra  que  notre  diagramme  ne 
donne  pas  une  idée  exagérée  des  fluctuations  de  la  tension 
de  la  vie  économique  au  cours  dun  cycle.  La  restriction 
de  l'emploi  du  travail  dans  le  temps  très  court  de  la 
désorganisation  économique  cjui  suit  le  commencement  de 
la  crise,  est  calculée  <à  20  0/0,  alors  que  le  pourcentage 
annuel  des  sans-travail  est  de  6  1/2  à  11  1/2  0/0  pour 
les  memhres  des  unions  professionnelles  dans  les  période*; 
de  plus  grande  dépression  :  1862,  1868,  1879,  1886,  1893. 
1901  et  1908  (3),  ce  qui  est  loin  d  être  excessif. 

Le  diagramme  ci-après  montre  que  la  tension  des  for- 
ces productives  atteint  son  maximum  un  certain  temps 
(généralement  six  mois)  avant  le  début  de  la  crise.  A  par- 

(1)  Celle  slatisliqiie  esl  publiée  pai-  les  soins  du  Board  of  trade 
dans  la  Labour  Gazelle. 

(2)  Voir  G.  II.  WooD,  Some  statistics  to  working  class  progrès^ 
si/ice  1860,  dans  Journal  of  R.  Statistical  Society,  1899,  p.  G43, 
646  cl  600.  M.  A.  I3o\vi.kv,  The  measurement  of  emplogement,  même 
journal,  1912,  p.  791  s. 

(3)  Au  momenl  de  la  crise  américaine  de  1907  le  pourcentage  des 
sans-travail  parmi  les  membres  des  unions  ouvrières  professionnelles 
de  l'état  de  New-York  était,  en  décembre  19137,  de  32,7  0/0  et  s'éleva 
à  35,70/0  on  mars  1908.  l'our  les  ouvriers  non  organisés  ce  pourcen- 
tage allait  jus(]u  à  55  0/0  (.M.  Schippel,  llochkonjunktur  und  Wirt- 
sr/iaffskri'sis,  110^,  p.  IG  et  17). 
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Tahloaii  scht-iiialiiiue  tl'uii  rvcle  imlusliicl  basé  sur  la  slalisliqiie 
«It's  sans-travail  ilans  los  Unions  prorcssionnelles  anglaises.  Crilt'-- 
riiiin  :  intcnsilt'-  de  tension  îles  forces  productives—  travail  et  capital. 
ï/d  ro<luclion  de  toutes  les  forces  de  production  est  prise  égale  ;i 
150  0/0  du  chômage  dans  les  trades  unions. 


années 


lii'  (le  c(^  point  culiiiiiiaiit  elle  toinlio  dahoftl  leiilciiiout 
jnscjn'aii  (l(''l)iit  de  la  crise,  puis  l'apideiiieiit  pendant  le 
(duis  de  la  crise  elle-nième.  Bien  (|ue  la  vie  écononiiqm' 
M-  lenictto  de  cette  chute  profonde  au  hout  de  quelques» 
mois,  son  intensité  reste  notablement  au-dessous  du  niveau 
d'avant  la  crise.  La  tension  des  forces  productives  se 
réduit  ensuite  d'année  en  année  et  atteint  son  niveau  le 
plus  has  entre  la  quatrième  et  la  sixième  année  qui  sui- 
vent le  début  de  la  crise.  A  partir  de  (mî  moment  l'inten- 
sité de  la  vie  écouoniicpie  se  relève  peu  à  peu  pour  attein- 
dre de  nouveau  son  apogée  dix  ans  en  moyenne  après  le 
commencement  de  la  ciise.  La  vie  économique  se  trouve 
alors  à  la  veilb'  «I'uik'  nouvelle  crise  (1).  Comme  on  le  voit 


(1)  1.0  scliéuia  que    nous  donnons  se    rapproilic   il'asscz   prés  du 
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dans  le  schéma,  inèinc  à  1  Cpoquo  de  la  tcnisioii  nuiximuni 
do  la  vie  économique  une  partie  des  forces  productives 
reste  sans  emploi. 

L'année  de  la  plus  grande  dépression  a  (pndque  ressem- 
blance avec  celle  de  la  crise.  L'abaissement  du  niveau 
moyen  d'intensité  de  la  vie  économique  pendant  cette 
année  peut  même  être  plus  forte  que  pendant  l'année  do 
la  crise.  Les  bas  prix  sont  au  jîIus  haut  degré  défavorablo> 
aux  entreprenem's  et  aux  capitalistes  et  nuisent  à  l'esprit 
(l'entre j)rise.  Le  nombre  des  sans-travail  est  extraordinai- 
rement  élevé.  La  dépression  s'accentue  encore  davantage 
lorsque,  avant  que  les  conditions  économiques  soient  rede- 
venues normales,  les  affaires  prennent,  en  apparence,  un 
asj»ect  plus  favorable  qui  provoque  une  animation  préma- 
turée de  l'activité  d'entre j)rise.  Alors  survient  une  réac- 
tion qui  place  la  vie  économique  dans  une  situation  en 
apparence  encore  plus  somljlable  à  la  crise.  Dans  les 
pays  comme,  par  exemple,  les  Etats-Unis  do  l'Amérique 
du  Nord  où  le  flux  et  le  reflux  de  la  vie  économique  ont 
beaucoup  d'amplitude,  le  dernier  stade  do  la  dépression 
prend  souvent  j)i'écisément  ce  caractère  aigu.  Mais  co 
serait  une  erreur  d'assimiler  à  des  crises  les  périodes  de 
plus  forte  dé2)ression  et  d'admettre  une  périodicité  de 
cinq  années  comme  l'a  fait,  par  exemple,  Engels  pour 
l'Angleterre  pour  la  première    moitié  du  xix*'  siècle  (1) 


schéma  du  «  cjclo  de  crédit  »  de  Jevons,  qui  figure  dans  son  Frime/- 
of  Pojilical  Economy,  1878,  [>.  121  et  qui  présente  la  loniie 
suivante  : 

Années  : 


1,     2,     3 

Resserrement 
des  affaires 


4,     S,     6 

Cours  normal 
des  affaires 


7,    8 

Grande 

animation 

dans  les 

affaires 


Spéculation 
effrénée 


(1)  .Marx,  Kapital,  111,  2,  p,  27  remarque. 
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ft  (niiimc  (juclqucs  savants  son!  <'iMliiis  à  le  faire  pour 
la  vie  écoiioinique  contemporaine  des  Ktats-Unis.  L<'s 
doux  pliénoniènes  ont  un  caractère  très  dill'éreut.  La  crise 
Miarcjuc  le  di'hut  de  la  première  p«'îriode  du  cycle  écono- 
mi(pi(',  (|ui  se  termine  à  l'époque  de  la  jtliis  forte  dc-pres- 
sion.  I.a  crise  est  le  l'ésultat  d'inie  nouvcdie  estiiiiation  des 
riciiesses  économiques  résultant  des  rappoi'ts  entre  la 
production  et  la  consommation  ;  elle  se  manifeste  par  une 
l'évolution  dans  la  répartition  des  i)iens  et  des  revenus  et 
par  une  pcrturhation  du  processus  de  production.  La 
dépression  est  la  conséquence  de  rétablissement  après  la 
(  lise  dun  l>as  niveau  des  prix,  (pii  atl'aiblit  lesprit  d'en- 
Ireprise  et  arrête  la  capitalisation.  Le  cycle  économique 
se  ferme  seulement  par  une  au.unientation  d'intensité  de 
la  vie  «''(•onomi(jue,  jusqu'à  ce  ([ucdle  revienne  au  ni\<'au 
(pii  a  précédé  la  crise. 

Nous  avons  pris  le  deuré  d'occupation  des  ouvriers  dans 
la  j)roduction  comme  le  meilleur  indice  existant  de  l'inten- 
sit(''  de  la  vie  économique.  La  c<»urbe  d'occupation  de  la 
iiiaiii-d  (iMivre  est  donc  celle  cpii  se  rapproche  le  plus  de 
celle  représentant  le  développement  cyclique  de  la  vie 
(Monomique.  (le  dernier  se  manifeste  d'ailleurs  avec  une 
reuulai'ité  remarquable  dans  d'auti^es  phénomènes  de  la 
vie  économique.  Ainsi,  dans  les  pays  à  exportation  très 
développée  (Ani;leterre),  la  courbe  des  fluctuations  de 
celle-ci  est,  si  l'on  tient  compte  des  autres  facteurs  c|ui 
l'influencent,  une  reproduction  assez  exacte  de  celle  des 
cycles  économicjues  pour  ce  qui  est  des  époques  et  de 
l'amplitude  des  oscillations.  On  trouve  encore  un  reflet 
des  cycles  éconf»miques  dans  le  mouvement  des  prix  des 
marchandises.  Les  prix  sont,  dans  l'économie  nationale, 
les  réuulateurs  de  la  production  et  de  la  répartition  des 
richesses.  La  hausse  des  prix  stimule  l'activité  économique, 
tandis  que  leur  l>aisse,  qui  nuit  aux  intérêts  des  entrepre- 
neurs, l'attaiblit.  En  même  temps,  une  révcdution  dans  les 
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prix,  dans  le  sens  dune  baisse  soudaine  et  violente,  signi- 
fie une  inodilieaiiou  l)rusque  des  bases  des  processus  de 
production  et  de  répartition  et  peut  provoquer  leur  per- 
turbation. Par  suite  de  ce  lien  étroit  existant  entre  le  mou- 
vement des  prix  et  l'activité  économique,  la  courbe  du  mou- 
vement des  prix  coïncide  assez  exactement  avec  la  courbe 
de  tension  des  forces  productives.  Pourtant  cette  coïnci- 
dence n'est  pas  absolue.  Le  gain  de  l'entreprise,  attendu 
ou  elTectif,  est  le  vrai  régulateur  de  l'activité  économique. 
Bien  que  ce  gain  soit  en  rapport  étroit  avec  l'état  des  prix, 
il  peut  y  avoir  pourtant  une  divergence  partielle  entre 
leurs  mouvements.  Et  cela  par  suite  de  la  dépendance 
où  sont  les  prix  des  fluctuations  de  la  valeur  de  la  mon- 
naie, ou  de  celle  où  est  le  gain,  dans  un  domaine  écono- 
mique donné,  des  prix  fixés  dans  d'autres  pays  et  dans 
d'autres  circonstances.  Cette  divergence  entre  la  courbe 
des  prix  des  marchandises  et  la  courbe  de  tension  des 
forces  productives,  à  l'intérieur  du  cj^cle  économique,  se 
remarque  particulièrement  dans  les  périodes  de  dépres- 
sion. En  revanche,  les  crises  et  les  moments  où  les  prix, 
après  avoir  atteint  le  niveau  maximum  (1),  commencent  à 
baisser,  ont  lieu  à  des  époques  assez  concordantes,  comme 
le  montre  la  comparaison  suivante  : 

Crises  en  Angleterre,  années  :  1825,  1836,  1847,  1857, 
(186i)-1866.  (2),  1873,  (1882),  1890,  (1900),  (1907),  1920. 

Maximum  des  prix,  années  :  1825,  1836,  1847,  1857, 
1864,  1873,  1880,  1890, 1900, 1907,  1920. 


(1)  Le  niveau  des  prix  est  déterminé  d'après  l'Index-Numbers  de 
Sauerbeck  {Journal  of  R.  Statist.  Soc,  1886  et  années  suivantes). 

(2)  La  crise  de  186G  n  eu  suiMout  le  caractère  d'une  crise  de  crédit. 
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III 


LA  CRISE  MONETAIRE 


Nous  avons  vu  plus  haut  ([ue  les  crises  économiques 
ne  présentent  pas  toujoniN  le  même  aspect.  Au  contraire, 
elles  constituent  (les  phénomènes  économi({ues  de  carac- 
tères très  (Hllerents  d'après  leurs  causes  immédiates  et 
les  domaines  de  la  vie  économiqne  dans  les(piels  elles 
apparaissent.  I']lles  ditlerent  aussi  par  leur  «'tendue  et 
leur  intensité.  Le  melHeur  moyen  de  comprendre  la  nature 
et  les  causes  des  crises,  c'est  d'ohserver  leurs  diverses 
manifestations  dans  les  différents  domaines  de  la  vie  éco- 
nomique. Sans  doute,  les  diverses  sortes  de  crises  ne 
sont,  dans  la  majorité  des  cas,  que  des  manifestations  par- 
tielles d'un  processus  général,  (jne  les  différentes  fae(^s  d'un 
seul  et  même  phénomène.  Mais  les  formes  sons  lesquelles 
les  crises  apparaissent  et  se  développent  ensuite  se  dis- 
tini:ucnt  teUement  les  unes  (h'S  autres  qu'il  faut  les  exa- 
miner chacune  en  particulier.  Une  teUe  étude  fait  décou- 
vrir les  caractères  communs  et  les  causes  primordiales 
des  perturbations  périodiques  de  la  vie  économique  malgré 
toute  la  diversité  de  leurs  formes  et  des  raisons  de  leur 
apparition. 

Conformément  à  la  classification  (dahlie  })his  haut,  nous 
commencerons  par  l'étude  des  crises  monétaiies. 

La  monnaie  est  un  facteur  iudispensahle  de  la  vie  éco- 
nomique contemporaine  fondée  sur  la  division  du  travail 
entre  [les  entreprises  particulières.    Dans  un  tel  système 
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économique,  toute  la  production  et  la  circulation  des  riches- 
ses sont  basées  sur  l'intermédiaire  de  la  monnaie. 

Dans  l'économie  nationale  la  monnaie  remplit  ce  rôle 
important     en    qualité     de    moyen    général    d'échange, 
comme  instrument  de  circulation  des  richesses.  L'argent 
unit  les  éléments  de  la  production  —  le  travail  et  le  capi- 
tal —  de  la  façon  la  plus  avantageuse  pour  cette  produc- 
tion.   L'argent  fait  entrer  les  marchandises  dans  la  vie 
économique  et,  suivant  la  demande,  les  fournit  aux  con- 
sommateurs ou  aux  producteurs,   (^omme  objet   général 
d'échange,  la  monnaie  sert  pour  la  comparaison  des  valeurs 
et  remplit  ainsi  le  rôle  d'étalon  des  valeurs  et  des  prix. 
L'importance  de  cette  fonction  de  la  monnaie  s'explique  du 
fait  qu'avec  l'organisation  économique  contenqjoraine,  les 
prix  jouent  le  rôle  de  régulateurs  de  toute  l'activité  écono- 
mique  sociale  et  de  la  répartition   du  produit  conunun. 
Enfin,  la  monnaie  sert  de  moyen  de  circulation  du  capi- 
tal, le  capital  prêté  apparaissant  sous  forme  d'argent  sur 
le  marché.  Sous  le  régime  monétaire,  la  monnaie  est  par 
elle-même  une  richesse.  Elle  est   donc  particulièrement 
apte  à  remplir  le  rôle  de  moyen  légal    de   paiement   et 
d'instrument  de  libération  des  obligations.  Grâce  enfin  à 
son  caractère  durable  et  à  son  coefficient  élevé  de  valeur, 
la  monnaie  métallique  convient  particulièrement  pour  le 
transfert  des  valeurs  dans  l'espace  et  dans  le  temps,  c'est- 
à-dire  tant  pour  le  transfert  de  la  valeur  que  pour  son 
accumulation  sous  forme  de  trésors. 

Pour  remplir  toutes  ces  fonctions  d'une  manière  satis- 
faisante, il  faut  que  le  moyen  général  d'échange  et  de 
paiement  possède  vraiment  la  faculté  de  circuler  sans 
difficultés,  que  sa  valeur  reste  constante  et  certaine,  et 
que  la  quantité  qu'on  en  trouve  en  circulation  et  en  réserve 
corresponde  aux  besoins  de  l'économie  nationale.  Etant 
donné  le  rôle  considérable  que  joue  la  monnaie  dans  la 
vie  économique  contemporaine,   il  est  bien  naturel  que 
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loute  [«Tturbatiou  du  syslciiic  iiiniu'taiic  Taisant  obstacle 
à  la  liln'o  cii-ciilatioii  de  la  iiiomiaie  et  que  toute  réduction 
(le  la  réserve  du  nuniérairr  ne  con-cspondaiit  pas  aux  exi- 
gences de  la  vie  éconoiniiiue,  influent  sur  cette  dernière 
et  provoquent  des  perturbations  plus  ou  moins  importantes. 
Un  tel  trouble  <lu  cours  normal  de  la  vie  économicjue,  sur- 
venant comme  conséquence  immédiate  d'une  perturba- 
tion ou  d'une  insuflisance  de  la  circulation  de  la  monnaie, 
s'appelb'  une  crise  nioné taire.  Klle  se  manifeste  par  une 
difliculfé  ou  une  stai:iiatioii  de  la  circulation  des  marchan- 
dises et  du  capital  et,  comme  conséquence,  par  des  diffi- 
cultés du  processus  de  reproduction  et  par  des  modifica- 
tions dans  la  répartition  des  fortunes  et  des  revenus, 
modifications  liées  à  celle  de  la  valeur  de  la  monnaie  et  au 
bouleversement  des  prix. 

La  circulation  monétaire  peut  soufi'rir  delà  détériora- 
tion de  la  monnaie  léiiale.  Jusqu'au  xvm"  siècle,  les  per- 
turbations dans  la  circulation  monétaire  furent  souvent 
causées  du  fait  que,  dans  une  large  mesure,  on  rognait 
ou  retirait  systématiquement  de  la  circulation  les  mon- 
naies de  bon  poids.  La  valeur  de  la  monnaie  et  son  pou- 
voir d'achat  devenaient  douteux  et  donnaient  matière  à 
des  contestations.  La  production  perdait  une  base  solide 
pour  le  calcul  de  la  rentabilité  et  la  circulation  des  mar- 
chandises devenait  difficile.  A  cela  s'ajoutaient  des  fluc- 
tuations dans  les  prix  et  des  perturbations  dans  la  répar- 
tition des  fortunes.  L'Angleterre  eût  à  soufïrir  d'une 
forte  crise  de  ce  genre  en  l()9o-l()96,  avant  la  refonte 
générale  des  monnaies  d'argent  en  169G.  La  déprécia- 
tion des  monnaies  de  papier,  consécutive  à  une  inflation, 
peut  également  provoquer  un  trouble  dans  la  circulation 
de  la  monnaie  et  conduire  à  une  perturbation  de  la  vie 
économique.  L'exemple  classique  d'une  telle  perturbation 
du  système  monétaiie  est  celui  des  assignats  français  du 
temps  de  la  révolution. 
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On  rencontre  des  crises  monétaires  plus  fréquentes  et 
plus  craves  ayant  pour  cause  une  insuffisance  de  moyens 
monétaires  et  une  élévation  corrélative  de  la  valeur  de 
la  monnaie.  Ce  sont  des  crises  monétaires  dans  le  sens 
propre  du  mot.  On  observerait  une  crise  de  ce  genre  sous 
sa  forme  pure  dans  le  cas  où.  par  quelque  moyen,  on  retire- 
rait la  monnaie  de  la  circulation.  Un  exemple  typique  et 
rare  d'une  telle  crise  est  celui  de  la  crise  monétaire 
anglaise  de  1696.  Cette  année-là,  on  décida  une  refonte 
générale  de  la  monnaie  d'argent,  qui  constituait  alors  la 
masse  principale  des  moyens  d'échange,  parce  qu'elle 
était  complètement  détériorée.  Le  retrait  de  la  monnaie 
de  la  circulation  donna  naissance  à  une  situation  exces- 
sivement difficile,  qui  se  prolongea  plus  de  six  mois  et 
provoqua  un  ébranlement  profond  de  la  vie  économique. 
Par  suite  du  manque  de  moyens  d'échange,  la  consomma- 
tion se  resserra  et  la  production  fut  désorganisée  (1). 

D  une  façon  générale,  dans  les  pays  où  l'organisation  du 
crédit  n'est  pas  développée  et  où  le  mécanisme  bancaire 
est  faible,  des  causes  politiques  peuvent  faire  perdre  une 
partie  importante  des  moyens  de  circulation  constitués  par 
la  monnaie  d'or  et  d'argent  et,  par  là-mème,  gêner  la  vie 
économique  natiojiale.  Par  exemple,  les  grosses  dépenses 
de  guerre  que  dût  faire  l'Angleterre  à  l'étranger  à  la  fin  du 
xvn*^  siècle  et  au  cours  de  ses  luttes  prolongées  avec  la 
France  après  la  révolution  française,  dépenses  qui  néces- 
sitèrent l'exportation  d'une  grande  quantité  de  monnaie 
métallique). 

De  tels  cas,  évidemment,  sont  rares,  car  le  manque  de 
monnaie  est  ordinairement  compensé  par  des  billets  de 
banque  et  autres  succédanés  monétaires.  Plus  intéressan- 
tes et  plus  importantes  aussi  sont  les  crises  monétaires  dans 


(I)  Voir  mon  livre  :   Geschichte  der  llandelkrisen  in  England. 
p.   15-85. 
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les(|iH'lJes  le  niaïKjuc  de  iiioiiiiaie  est  |)i'<>v()(|ii('  par  le 
cours  (le  la  vie  éc(Ui()iiii({n<'  clle-iuèiiie.  Une  balance  com- 
merciale défavorcible  peut  provoquer  uu<'  forte  expor- 
tation (le  métal  et  réduire  sensi])lenieut  la  (juantité  de 
monnaie  existant  dans  le  pays.  L  histoiic  économique  de 
l'Angleterre,  Jusqu'aux  dernières  décades  du  xix''  siècle, 
[)résente  un  tel  exemple  de  gêne  périodique  du  marché 
m(»nétaii('.  (^ette  gène  fut  provo(|uée  par  des  exportations 
péi'io(li(pi('s  du  numéraire,  soit  à  cause  dune  importation 
renforcée  de  hic  nécessitée  par*  de  mauvaises  récoltes  (en 
hilHi  lit),  1772.  1783,  17%,  1817/ 18,  1839,  18i7),  soit  à 
la  suite  d'achats  de  fonds  étrangers  (comme,  par  exemple, 
en  183G  et  18o7j  concurremment  avec  une  importation 
intense  de  marchandises  dans  un  hut  spéculatif.  A  ces  dif- 
iicultés  périodiques  du  marché  monétaire  contri])uèrent 
('gaiement  la  fail)lesse  de  la  réserve  métalli(iuc  du  pays, 
r('*serve  constituée  presque  exclusivement  par  celle  de  la 
l)an(pie d'Angleterre, l'intime (lév(doppenient  du commeree 
international  des  valeurs  UKjhilières  et  1  inertie  de  la  poli- 
ti<|ue  d'escompte  et  d'émission  de  la  Banque  d'Angleterre 
Jusqu'au  miheu  du  aix*"  siècle.  Une  exportation  importante 
de  métal  réduit  les  réserves  des  banques,  épuise  la  circu- 
lation de  la  monnaie  et  provoque  une  gène  du  marché 
monétaire.  Cette  gêne,  en  menar^-ant  la  liljre  circulation 
créditaire  et  en  pi'ovoquant  une  crise  de  crédit,  peut  se 
transformer  en  une  crise  monétaire  aiguë  et  ébranler  toute 
la  vie  économique.  L'épuisement  des  réserves  des  banques 
d'émission  et  de  leurs  moyens  en  tant  qu'établissements 
de  crédit,  par  suite  dune  exportation  de  métal,  peut  être 
la  cause  immédiate  d'une  crise  de  crédit.  Ce  cas  est  parti- 
culièrement fréquent  lorsque  la  sortie  du  métal  a  lieu  à 
une  époque  de  spéculation  et  de  tension  exagérée  du 
crédit  ;  alors  la  crise  de  crédit  devient  l'une  des  causes 
d'une  crise  économique  générale. 

Dans  les  dernières  décades  du  xix'"  siècle,  on  apprit  à 


Î36  LES    CRISES    ÉCONOMIQUES 

réaiiir  contre  rexportation  du  métal  par  une  politique 
rationnelle  trescomptc.  Une  élévation  raisonnable  et 
opportune  du  taux  de  l'escompte  de  la  banque  centrale 
stimule  l'affluence  du  capital  étranger  et  en  même  temps, 
par  une  pression  sur  les  cours,  contribue  à  la  sortie  des 
valeurs  mobilières,  ce  qui  exerce  une  influence  favorable 
sur  la  balance  des  paiements.  De  plus,  l'élévation  du 
taux  de  l'escompte  modère  le  mouvement  ascensionnel 
de  la  vie  économique,  maintient  la  circulation  intérieure 
des  valeurs  dans  les  limites  nécessaires  et  protèiie  en 
même  temps  les  établissements  de  crédit  contre  un  épui- 
sement prématuré  de  leurs  réserves.  Sans  constituer  un 
moyen  radical  contre  l'apparition  de  crises  aiguës,  une 
politique  rationnelle  de  l'escompte  est  cependant  un  ins- 
trument puissant  jjour  prévenir  les  crises  monétaires  et 
régulariser  le  développement  de  la  vie  économique. 

L'insuffisance  de  monnaie  peut  également  provenir  de 
l'augmentation  du  besoin  de  numéraire  dans  le  pays  même. 
Dans  les  périodes  de  relèvement  économique,  le  besoin  de 
moyens  de  circulation  augmente  par  suite  de  l'élévation 
des  prix  des  marchandises,  des  salaires  et  du  cours  des 
valeurs  mobilières,  ainsi  que  du  développement  de  la 
circulation  des  richesses.  La  rareté  du  numéraire  peut, 
dans  ce  cas,  contribuer  à  l'augmentation  du  taux  du  crédit 
résultant  du  manque  de  capital  libre  qui  se  manifeste  dans 
ces  occasions.  Ainsi  surgit  un  obstacle  sérieux  à  l'éléva- 
tion progressive  des  prix  et  à  la  continuation  du  mouve- 
ment ascendant  de  la  vie  économique.  Précisément  dans 
de  telles  périodes,  l'expansion  du  crédit  et  l'augmentation 
des  succédanés  du  numéraire  tendent  à  satisfaire  le  besoin 
croissant  de  moyens  de  circulation  et  contribuent  à  contre- 
balancer l'élévation  de  la  valeur  de  la  monnaie.  Seulement 
cela  ne  fait  que  ralentir  et  modérer  l'insuffisance  crois- 
sante de  monnaie.  L'extension  du  crédit  exige  elle-même 
une  ])ase  monétaire  plus  large  et  elle  est  menacée  aussitôt 
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(jiie  se  pi'(t(ltii(  lin  l'.ilfiilisst'iiiciit  d-ins  la  cinulatioii  de  la 
iiiounaic. 

Mais  (|ii('ll('s  ([lie  soient  les  causes  ayant  pi'ov()(|iif  une 
crise  de  crédit,  les  conditions  de  la  circulation  des  riches- 
ses sont  niodiliées  dès  son  apj)arition  et  .une  crisf  niond- 
Ifiire  aiguë  devient  \néluctal)le.  Avec  l'apparition  de  la 
crise  et  la  disparition  du  crédit,  la  monnaie  devient  à  peu 
près  le  seul  moyen  d'échaniio  et  do  paiement.  Dès  cet 
instant,  elle  doit,  avant  tout,  remplacer  les  moyens  de 
circulation  fiduciaire  couiuk^  les  ellcts  de  commerce  et 
même,  en  partie,  les  hillets  de  banque,  dont  la  circula- 
tion peut  soull'rir  do  la  défiance  générale.  I^o  numé- 
raire monnayé  est.  de  plus,  nécessaire  pour  liquider  1(î 
grand  nond)re  de  transactions  faites  à  crédit  ot  inter- 
rompues par  l'ébranlement  de  celui-ci.  Kn  mémo  temps  la 
demande  d'argent  s'accroît  non  seulement  comme  moyen 
d'échange,  mais  comme  moyen  de  représentation  et  do 
circulation  du  capital.  Les  personnes  n'ayant  pas  de 
créances  pour  compenser  leurs  obligations  ou  qui  ont 
besoin  d'augmenter  leur  capital  pour  étendre  leurs  affaires 
demandent  instamment  sur  le  marché  du  capital  libre. 
La  demande  de  monnaie  s'accentue  encore  par  suite  de 
la  tendance'  croissante  à  augmenter  les  réserves  de 
nuiiK'i'aire  j)our  obvier  aux  dangers  qui  accompagnent 
une  crise  ("conomique.  Alors  s'ofloctuo  une  accunui- 
lation  imj)ortantc  de  monnaie  sonnante  ot  do  moyens 
d'échange  sûrs  dans  les  caisses  des  banques  et  des  parti- 
culiers. Les  efforts  de  tous  pour  transformer  les  marchan- 
dises et  les  autres  valeurs  en  argent,  afin  de  se  garantir 
Ci)ntre  les  pertes  pouvant  résulter  d'une  liaisse  ultérieure 
des  pi'ix,  agissent  dans  le  même  sens.  Ltnnt  donné  le 
boulovorsomont  général  dos  valeurs,  l'argont,  qw  tant  que 
forme  sociale  de  la  richesse,  devient  le  meilleur  moyen  d<' 
fixer  les  droits  de  propriété  et  de  se  garantir  contre  les 
tluctuations    des   prix    des    marchandises.    A    tout   cela 
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s'ajoute  encore  que,  d'ordinaire,  en  période  de  crise, 
d'autres  pays  s'inquiétant  des  avances  qu'ils  ont  consenties 
(à  des  banques  ou  à  des  coninieryants)  les  réclament  et 
par  là-nième  contribuent  au  déplacement  des  métaux  pré- 
cieux au  désavantage  du  pays  qui  soufi're  de  la  crise. 
D'une  fai^'on  générale,  aussitôt  que  la  crise  éclate,  toutes 
les  formes  de  fortunes,  qu'elles  consistent  en  marchan- 
dises et  en  valeurs  mobilières  ou  qu'elles  soient  placées  en 
créances  et  même  consolidées  sous  forme  de  propriétés 
immobilières,  s'efforcent  subitement  de  se  réaliser  sous  la 
forme  abstraite  de  largent  ou  de  ses  succédanés  sûrs. 

Cette  augmentation  générale  et  inattendue  de  la 
demande  de  monnaie  se  reflète  dans  tous  les  domaines  de 
la  vie  économique.  Le  fort  accroissement  du  taux  de  linté- 
rêt  en  est  la  première  conséquence  (1).  Les  banques  sont 
assiégées  pai'  des  clients  exigeant  des  crédits  et  désireux 
de  transformer  leurs  créances  (effets  de  commerce  et 
autres  papiers)  en  argent  sonnant  ou  en  billets  de  banque 
sûrs.  Il  s'ensuit  une  hausse  de  la  valeur  de  la  monnaie  et 
une  modification  de  l'étalon  de  valeur  des  autres  richesses. 
Les  cours  des  valeurs  mobilières  tombent  rapidement 
comme  conséquence  des  efforts  des  porteurs  pour  les  trans- 
former en  argent.  La  chute  des  prix  des  marchandises, 
consécutive  à  une  spéculation  exagérée  et  à  la  surproduc- 
tion, est  aggravée  par  la  vente  forcée  des  marchandises, 
vente  à  laquelle  on  procède  pour  satisfaire  à  des  obliga- 
tions de  paiement  ou  par  crainte  d'une  nouvelle  baisse 
des  prix.  La  liquidation  forcée  met  à  jour  la  situation 
ébranlée  de  beaucoup  d'entreprises,  les  oblige  à  suspen- 
dre leurs  paiements  ou  à  déposer  leur  bilan.  D'autres  entre- 
prises, malgré   leur  solvabilité,  sont  parfois  contraintes, 

(1)  il  n'esl  pas  rare  qu'en  temps  de  panique  le  taux  de  l'intérêt 
s'élève  jusqu'à  100  0/0  et  plus.  En  octobre  1907,  à  New-Voi'k  le  taux 
des  prêts  atteignit  IM  0/0  (IIasenkamp,  Die  wirisc/iaftdche  A'risis 
des  J.  1907  in  den  Ver.  St.  v.  Amerika,  1908,  p.  18). 
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elles  aussi,  de  suspendre  leurs  jKiiements  par  suite  de 
riiii[»ossil)ilité  de  se  procurer  de  suite  l'argent  nécessaire 
ou  de  réaliser  leur  actif.  Ces  circonstances  renforcent 
encore  les  crises  niont'taii-es  et  de  crédit.  L  ajijiaritictn  de 
l'une  de  ces  crises  est  ainsi  intimement  liée  à  1  apparition 
de  l'autre. 

La  crise  monétaire  est  particulièrement  intense  dans  les 
pays  où,  à  côté  de  la  monnaie  métallique,  circulent  de 
nombreux  succédanés,  par  exemple  des  billets  de  banque 
(surtout  en  petites  coupures)  (jui  sont  éliminés  pendant 
la  crise,  [)ar  suite  de  la  déliance  générale  (ju'ils  éveillent. 
La  circulation  (b's  billets  des  petites  banques  provinciales 
anglaises  contribua  l)eaucoup  à  l'intensité  des  crises  du 
XYU!"^  et  de  la  première  moitié  du  xix*^  siècle.  Le  Bank 
.ItV  de  Peel,  en  1844,  avait  pour  but  de  mettre  fin  à  ce  mal 
et,  en  même  temps,  d'augmenter  la  circulation  du  numé- 
raire dans  le  pays  par  la  limitation  des  émissions  des  billets 
dos  banques  provinciales.  Mais  la  limitation  imposée  par 
t  elle  même  loi  à  lémission  des  billets  de  la  iiancpied  An- 
gleterre eut  pour  conséquence  une  nouvelle  aggravation 
des  crises  monétaires.  La  Banque  d'Angleterre,  dont  la 
solidité  est  au-dessus  de  tout  soupçon,  perdit  la  faculté 
de  uiodérer  l'insuflisance  de  moyens  de  circulation  en 
émettant  de  nouveaux  billots.  C'est  pourquoi,  pendant 
les  crises  de  18i7,  1857  et  1860,  l'application  de  ces  limi- 
tations fut  j)rovisoirement  suspendue,  car  c  est  précisément 
à  l'époque  dune  crise  qu'il  est  nécessaire  de  posséder 
des  moyens  sûrs  do  circulation  j)our  remjdir  les  vides 
laissés  par  la  disparition  des  succédanés  douteux  de  la 
monnaie.  En  même  temps,  ces  moyens  doivent  répondre  à 
la  demande  plus  grande  de  monnaie  indispensable  pour 
la  réalisation  générale  des  valeurs  nécessitée  par  l'ébranle- 
ment du  crédit.  S'il  n'y  a  pas  exportation  de  métal  à 
l'étranger,  comme  cela  est  généralement  le  cas  en  temps 
de  crise,  l'augmentation   de   l'émission  de   billets  par  la 


fiO  LES    CRISE^    ÉCONOMIQUES 

Banque  centrale,  non  seulement  ne  peut  être  dangereuse 
pour  sa  solval)ilité,  mais  constitue,  au  (?ontraire,  le  meilleur 
moyen  de  conserver  les  réserves  métalliques  et  de  lutter 
contre  l'aggravation  de  la  crise  monétaire.  C'est  cette 
possibilité  de  modérer  les  crises  monétaires  par  une  émis- 
sion renforcée  de  billets  qui  constitue  un  des  avantages 
de  l'organisation  bancaire  comportant  une  banque  cen- 
trale d'émission.  Dans  les  pays  oîi  l'émission  est  décen- 
tralisée, il  faut,  dans  des  cas  send)lables,  recourir  à  divers 
moyens  douteux  ou  risqués  et  n'atteignant  que  partielle- 
ment le  but  visé.  C'est  en  cela  que  consiste  la  raison  prin- 
cipale de  l'acuité  des  crises  de  monnaie  dans  les  Etats- 
Unis  de  l'Amérique  du  Nord  (1). 

Ainsi,  la  crise  monétaire  apparait  ici  comme  un  phéno- 
mène j)artiel  d'une  crise  économique  générale.  Mais,  dans 
l'apparition  et  le  développement  de  cette  dernière,  elle 
joue  un  rôle  particulièrement  important.  Certes,  l'arrêt 
dans  la  circulation  monétaire  avant  le  début  de  la  crise 
économique  générale,  est  le  résultat  d'une  forte  tension 

(1)  A  l'époque  de  la  crise  américaine  de  dQOO,  on  lût  contraint  par 
la  nécessité  de  recourir  aux  mesures  extrêmes  suivantes  qui  témoi- 
gnent d'un  besoin  aigu  de  moyens  de  circulation  :  quoique  la  quantité 
de  billets  de  banque  en  circulation  eiit  passé  de  ë07  millions  de  dollars 
à  690  du  15  octobre  jusqu'à  la  fin  de  l'année  (et  ceci  seulement  grâce 
aux  mesures  extraordinaires  prises  par  le  Trésor/.  60  clearing  bouses 
émirent  de  leur  côté  pour  2o5  mill.  de  doll.  de  «  loan  certilicates  «, 
surtout  en  faveur  des  banques  cl.  de  plus,  des  bons  en  petites  coupu- 
res (de  1  et  2  doit.)  pour  la  circulation  publique,  lieaucoup  de  ban- 
ques mirent  en  circulation  des  cbèques  endossés  par  elles.  Iles 
clièques  analogues  furent  distribués  par  beaucoup  de  compagnies  de 
chemins  de  fer  et  de  sociétés  industrielles  pour  pa^'er  les  salaires. 
Ces  chèques  fiu-ent  acceptés  volontiers  partout  en  tant  que  emergency 
curriincu  (bons  monétaires  d'urgence).  La  valeur  totale  de  ces  cer- 
tificats atteignit  plus  de  500  mill.  de  doll.;  mais  ils  ne  purent, 
remédier  au  manque  sensible  de  moyens  de  circulation  monétaire. 
(A.  H.\SE.\KAMP,  Die  wirtschaftliche  Krisis  des  J.  1907  in  den  Ver. 
St.  V.  America,  1908,  pp.  31-33,  50.  —  Sprague,  History  of  crises\ 
under  tlie  national  banking  sysfem.  Edition  du  Congrès  des  Etats-] 
Unis,  1910,  pp.  434-459). 
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ant«''ri(Hii'e  de  Factivit»'  ('Moii(»iiii([iio  ot  du  crédit.  Mais 
toute  rircoiistauco  augnioutaut  la  difficulté  do  la  circula- 
tion monétaire  menace  par  là-même  la  base  de  la  vie 
économique  et  accélère  la  réaction  inévitable.  C'est  pour- 
quoi très  souvent  une  crise  économique  irénérale  commence 
j)récis(''ment  par  là.  Ce  n'est  pas  du  tout  par  hasard  (jue 
les  crises  économiques  en  Angleterre  au  \i\^  siècle  turent 
liahitufdlcniont  précédées  d'une  importation  accrue  de  blé 
pour  lequel  l'Augleterre  payait  en  argent  comptant.  Une 
autre  circonstance  se  rattache  à  celle-ci,  à  savoir  que  les 
crises  surgissent  habituellement  en  automne.  En  plus,  en 
etlet,  du  l)esoin  d'importation  de  céréales  et  de  matières 
premières  ét^'angères  dans  plusieuis  pays,  l'économie 
nationale  a  besoiu,  précisément  en  automne,  d'une  plus 
grande  <|uantité  de  monnaie  pour  déplacer  les  produits 
agricoles,  qui  constituent  la  grande  nuisse  de  toutes  les 
marchandises,  ainsi  que  pour  ravitailler  l'industrie  en 
matières  végétales  (1).  Aussi,  en  automne,  les  réserves  des 
banques  diminuent  et  le  taux  de  l'esconipte  augmente. 

(Jue  la  crise  monétaire  apparaisse  indépendamment 
ou  à  la  suite  d'autres  manifestations  d'une  crise  écono- 
mique, elle  est  t(Hijours,  avec  la  crise  de  crédit,  celle 
de  toutes  les  crises  qui  atteint  le  plus  profondément  la 
vie  économique  et  contribue  le  plus  à  sa  perturbation,  car 
elle  indique  un  trouble  dans  le  fonctionnement  de  l'or- 
gane le  plus  essentiel  de  l'échange  sur  lequel  repose 
toute  l'économie  sociale  contenqjoraine.  C'est  pourcjuoi 
les  mesures  pour  (h^ourner  ou  adoucir  les  crises  moné- 
taires ont  une  importance  capitale  pour  la  vie  économique. 
Sous  ce  rapport,  la  sûreté  de  la  vie  économique  exige 
une  organisation  saine  de  la  circulation  monétaire  comme 
base  indispensable  dune  économie  nationale  bien  établie. 

(I)  Jevons  fui  le  [jremierqui  accorda  une  altcnlion  spéciale  à  celte 
circonslance  (On  t/ie  fréquent  autumnal  /jres.<ure  in  the  money 
mnricet  and  the  action  of  the  Bank  of  England,  18GG). 
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Concernant  les  espèces  métalliques,  il  est  indispensable 
qu'il  existe  une  quantité  suffisante  de  monnaie  de  bon 
jîoids  en  circulation  et  en  réserve,  en  rapport  avec  les 
fluctuations  des  paiements  à  l'intérieur  et  à  l'extérieur  du 
pays.  La  politique  économique  doit  s'efforcer  d'assurer  cette 
réserve  monétaire.  11  faut  ensuite  quil  existe  une  politique 
descompte  à  longue  vue  que  seule  une  banque  centrale 
peut  diriger  efficacement  et  conformément  au  but  poursuivi . 
Au  moment  des  crises  il  faut  enfin  que  des  établissements 
financiers  et  de  crédit,  capables  de  soutenir  les  marcbés 
monétaires  et  de  crédit,  viennent  à  la  rescousse  de  l'éco- 
nomie nationale. 


IV 


LA  CRISE  DE  CREDIT 


A  côté  de  la  monnaie,  le  crédit  constitue  le  second  et,  en 
réalité,  de  beaucoup  le  plus  puissant  moyen  de  circulation. 
Son  développement  et  son  importance  croissante  entraî- 
nent un  changement  profond  dans  l'économie  sociale  à 
laquelle  il  donne  l'empreinte  caractéristique  de  l'écono- 
mie contemporaine. 

Dans  le  système  économique  purement  monétaire,  la 
circulation  des  richesses  est  ])asée  surl'intermédiaire  immé- 
diat de  la  monnaie.  La  marchandise  s'échange  contre  une 
autre  d'un  caractère  aussi  réel,  la  monnaie.  Alors,  si  le 
crédit  est  pratiqué,  c'est,  généralement,  en  vue  seulement 
de  la  consommation.  Mais  ces  opérations  contiennent 
déjà  le  germe  du  crédit  en  tant  que  système  :  le  créditeur 
livre  sa  marchandise-  à  autrui  en  échange  d'une  promesse 
de  payer  une  cotitre-valeur  dans  le  futur  et  c'est  la  foi 
dans  Lcxécution  de  cette  obligation  qui  rend  la  transac- 
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lion  acIiK'lIp  p()ssil)lo.  Dans  le  systèmo  du  (.-rrilit,  le  nv- 
(lit  (Ml  vu»'  (lola  consoniniatiou  passe  au  second  plan  parrap- 
poil  au  crédit  on  vue  de  la  production  et  le  crédit  devient, 
à  côte  de  la  monnaie,  un  l'acteur  inijxn'tant  de  la  circula- 
tion des  valeurs  et  du  j)i'ocessus  de  production.  I.e  crédit 
est  hautement  facilité  du  lait  que  les  droits  de  créance 
représentés  par  des  titres  écrits,  comme  les  traites  et  les 
ol)lii;ations  de  divers  genres,  peuvent  se  transmettre  plus 
loin,  [)euvent  être  négociés.  Ainsi  le  créditeur,  qui  a  vendu 
sa  marchandise  à  crédit  ou  prêté  sou  argent  à  terme,  a 
toujours  la  possibilité  de  rentrer  dans  ses.fonds  au  moment 
voulu.  l)"autre  part,  les  titres  de  créance  comme  des 
valeurs  facilement  négociables  jouent  le  rôle  de  succé- 
danés de  la  monnaie  et  la  remplacent  comme  moyen 
d'échange  et  de  paiement.  Et  en  fait,  grAce  à  eux,  une 
gran(h^  partie  du  commerce  des  marchandises  s'effectue 
sans  monnaie.  Lors  du  règlement  définitif  des  rapports  de 
crédit,  il  devient  également  possible  de  réduire  notable- 
ment l'emploi  de  la  monnaie  :  par  la  compensation  des 
obligations  mutuelles  (par  des  moyens  de  comptabilité) 
ou  des  créances  mutuelles,  comme  cela  se  pratique,  par 
exemple,  dans  les  chambres  de  compensation,  l'emploi  de 
la  monnaie  peut  être  presque  complètement  évité.  Par 
une  application  générale  de  la  compensation,  la  monnaie 
en  tant  que  moyen  de  paienieid,  apparaît  seulement 
lors(jup  s'interrompt  la  chaîne  des  créances  mutuelles  ou 
lorsque  des  paiements  unilatéraux  empêchent  toute  com- 
pensation. Mais,  dans  ces  cas,  une  nouvelle  restriction 
dans  l'emploi  de  la  monnaie  est  obtenue  par  la  concen- 
tration des  paiements  dans  les  banques  et  le  développe- 
ment des  opérations  par  chè(jnes  ou  par  transferts.  Ces 
opérât i«jns  présupposent  l'existence  dans  les  banques  de 
comptes  cré(hteurs  permettant  d'apurer  les  obligations 
dans  une  mesure  importante.  Aussi,  par  le  développe- 
ment   (hi  crédit,    la  formule   m(archandise)  —    a(rgent) 
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—  m(arfhau(lise)  se  rapproche  de  la  formule  m  —  ni, 
les  deux  tenues  de  cette  formule  n'étant  séparés  que  par 
un  intervalle  de  temps  (1). 

Par  réliniination  de  la  monnaie  lors  de  l'échange  des 
valeurs,  le  crédit  épargne  à  léconomie  nationale  une 
i: rosse  dépense  de  forces  productives  (|ui,  dans  le  cas 
contraire,  devraient  s'adonner  à  la  production  des  métaux 
précieux.  D'un  autre  côté,  le  crécUt  apporte  à  la  circula- 
tion des  valeurs  un  allégement  inestimable.  Grâce  à  lui 
])eaucoup  d'affaires  deviennent  possibles  ou  s'effectuent 
avec  moins  de  frais  et  plus  de  commodité.  Par  lui  les 
marchandises  encours  de  fabrication  et  nepouvaut  encore 
s"t>ffrir  sur  le  marché,  acquièrent  une  valeur  d'échange  et 
peuvent  ainsi  entrer  dans  la  circulation.  Le  crédit  déter- 
mine égah'inent  une  grande  mobilité  du  cajjital  et  aug- 
mente ainsi  son  importance  et  son  activité  dans  le  pro- 
cessus de  la  production. 

Dans  le  système  du  crédit,  l'argent  reste  à  la  base  de 
la  circulation  des  richesses.  Seulement^  sa  fonction 
comme  instrument  d'échange  et  moyen  de  paiement  se 
restreint  à  l'avantage  d'une  autre  de  ses  fonctions,  celle 
de  la  mesure  de  la  valeur.  Par  son  élasticité  et  sa  faculté 
daccomodation  à  la  demande,'  le  crédit  assure  la  stabilité 
de  la  valeur  de  la  monnaie  et  en  fait  un  étalon  plus 
parfait  des  prix. 

Le  rùle  du  crédit  pour  la  répartition  du  capital  dans  la 
production  des  richesses  n'est  pas  moins  important  que 
<]ans  la  circulation  des  valeurs.   Le  crédit  rend  possible 

(1)  Comme  indirc  indirect  du  développement  du  système  du  crédit 
on  peul  prendre  l'intensité  de  la  circulation  métallique  dnns  divers 
pays.  IJ'aprcs  le  Uapporl  du  Directeur  de  la  Monnaie  des  Ktats-lJnis 
d'Amérique,  la  quantité  de  monnaie  nudallique  en  circulation  était 
en  191:2  et  par  habitant  de  :  en  France,  203  francs:  dans  les  Etats- 
Unis  d'Amérique,  I2o  ;  en  Angleterre,  93.  Cependant,  au  point  de  vue 
de  la  richesse  et  de  l'importance  des  échanges,  l'Angleterre  était  au 
premier  rang  et  la  France  au  second. 
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la  coiicoiitration  des  capitaux  disponibles  disséiniiiés  et 
Icui'  Lifilisatioii  dans  la  production.  Il  facilite  le  passaiio 
du  capital  entre  des  mains  plus  actives  et  rend  possible 
la  concentration  de  ninyciis  inijxn'tants  dans  des  cntrepri- 
•>«'s  particidières  e\ii:-eant  de  ui'os  ca})itan\.  Ainsi  le  crédit 
icnd  Inlilisation  du  capital  ])lns  coni[)lète  et  plus  iidense 
et  augmente  sa  force  prodm-tive. 

Lue  antre  consé(|uence  importante  du  crédit  consiste  dans 
laugmentation  de  la  consommation.  Si  lauiinientation  des 
forces  })roductives  au  moyen  du  crédit  pnnorjue  déjà  par 
(  llc-MHMne  un  accroissement  de  la  production,  le  crédit 
«lonne,  ilautre  part,  la  possibilité  de  réaliser  dans  le  pré- 
sent pour  la  consommation  la  puissance  d'achat  (pi'on 
attend  dans  {"avenir.  Ainsi  se  crée  une  base  plus  large  pour 
la  production  et  un  (Micoui'agement  à  lapplicatioii  des  for- 
ces productives. 

D'une  façon  générale,  le  crédit  tend  à  libérer  l'activité 
économi(pie  de  la  garantie  matérielle  constituée  par  l'argent 
métallicpie,  à  donner  au  capital  plus  de  mobilité,  à  com- 
biner de  la  manière  la  plus  avantageuse  les  forces  produc- 
tives —  le  travail  et  le  capital  — ,  à  encourager  la  consom- 
mation —  base  de  la  production  —  et  à  mobiliser  ainsi 
toutes  les  forces  économiques  actives. 

Mais  en  même  temps,  le  crédit  provoque  dans  la  struc- 
ture de  la  vie  économique  des  modilications  dangereuses 
]iour  l'économie  nationale.  Car  le  crédit  remplace  un 
moyen  sur  de  circulation  — la  monnaie  — par  des  succéda- 
nés moins  certains.  D'un  autre  côté,  il  disjoint  le  droit  de 
disposer  du  capital  dans  la  vie  économique  du  droit,  basé 
sur  ce  même  capital,  de  revendiquer  une  quantité  détermi- 
née de  valeurs.  Le  débiteur  reçoit  le  droit  d'emploi  et  de 
propriété  du  capital  prêté,  tandis  que  le  créditeur  acquiert 
celui  de  revendiquer  une  (piantité  équivalente  en  valeur 
de  la  fortune  du  dél)it(uir.  Mais  ce  capital  et  ce  droit  de 
revendication  entrent  tous  deux,  et  indépendamment  l'un 
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de  l'autre,  dans  la  ciiridatioii  éconoinique.  La  réalité  du 
droit  de  rev(Midication  dépend  de  la  solval)ilité  des  débi- 
teurs et  toute  circonstance  de  nature  à  nuire  à  cette  der- 
nière fait  chanceler  la  confiance  qu'on  a  mise  en  elle.  L'en- 
chevêtrement des  rapports  de  crédit  fait  naître  une  étroite 
dépendance  entre  les  diverses  unités  économiques  au  sujet 
de  la  réalisation  de  ces  revendications  et  de  la  possibilité 
de  satisfaire  aux  obligations  mutuelles  qui  en  découlent. 
La  confiance  de  chaque  entreprise-  particulière  dans 
l'activité  et  la  solvabiJité  des  autres  devient  la  base  de 
toute  la  structure  économique.  Plus  le  régime  du  crédit 
se  développe,  plus  cette  dépendance  mutuelle  des  unités 
économiques  devient  étroite  et  plus  la  vie  économique 
devient  sensible  aux  perturbations  organiques. 

Tant  que  subsiste  la  confiance  dans  le  cours  régulier 
du  processus  de  production,  la  disjonction  entre  le  droit 
de  revendication  d'une  valeur  et  sa  possession  réelle  ne  se 
manifeste,  sous  le  régime  du  crédit,  ([ue  dans  le  mode  de 
répartition  du  revenu  social.  Mais  aussitôt  que  la  confiance 
disparaît,  les  droits  disjoints  manifestent  une  forte  tendance 
à  se  réunir  et  cela  mène  à  un  violent  ébranlement  de 
toute  la  structure  économique. 

La  confiance  est  une  base  chancelante  pour  l'édifice 
économique.  Car  elle  reflète  facilement  les  influences  exté- 
rieures de  nature  à  faire  douter  du  cours  norinal  du  pro- 
cessus de  production.  Des  nouvelles  alarmantes,  des  évé- 
nements intérieurs  ou  extérieurs  de  la  vie  politique  et 
économique  paraissant  devoir  nuire  au  développement 
ultérieur  de  la  vie  économique  —  tout  cela  peut  inciter 
à  la  prudence  et  restreindre  momentanément  le  crédit. 
Mais,  en  général,  le  régime  du  crédit  semble  résister  suf- 
fisamment aux  influences  extérieures.  Il  n'est  sérieusement 
menacé  que  par  l'apparition  de  circonstances  rendant 
impossible  ou  très  difficile  de  faire  face  aux  obligations 
de  paiement  et  de  réaliser  les  créances  qu'on  possède. 
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(ICst  ce  qui  an'iv«>  (|iiaii(l  la  production  s'arrête  })ai'  suite 
(le  siir[)r(Mlu(ti<)ii  ou  de  «lil'licultés  daus  le  douiaiiic  de 
l"é('liaiii;o  ;  (juaud  il  y  a  un  embarras  daus  la  circulation 
iiKJuétaire  à  la  suite  d'une  insutïisance  de  monnaie  ou  de 
perturbation  daus  le  système  monétaire;  ou  bien  encore, 
ipiaud  il  se  produit  un  bouleversement  subit  du  système 
des  valeurs.  Dans  le  premiercas,  il  y  a  danger  ])our  le  pou- 
voir de  productiou  et  la  solvabilité  des  entreprises  j)arti- 
culières.  I/embarras  dans  la  circulation  monétaire  ,i:éue  le 
crédit  et  diminue  la  certitude  du  paieuu'ut  <les  créances  à 
l'écliéance.  Lu  l)Ouleversemeut  dans  le  système  des  valeurs 
entraîne  un  cbangement  dans  la  répartition  des  fortunes 
et  des  revenus,  et  rend  ainsi  douteuse  l'exécution  des  obli- 
g'ations  de  paiement.  Dans  tous  ces  cas  nous  avons  affaire 
à  une  perturbation  de  la  vie  économique  sous  forme  de 
crises  de  productiou,  d'écbang-e.  de  circulation  monétaire 
et  de  répartition,  ce  qui  provoque  un  ébi'anlement  du  cré- 
dit. Mais  cet  éln-anloment  c'est  l'anéantissement  de  l'ins- 
trument le  plus  important  de  circulation  des  valeurs  et  le 
retour  à  la  circulation  purement  monétaire,  tandis  que  la 
quantité  de  la  monnaie  avait  été  précisément  réduite;  par 
le  dévelo|)pemeut  du  crédit.  C'est  pour<pioi  la  destruction 
du  crédit  jtrovixpu'  un  arrêt  dans  la  circulation  des  mar- 
cbandises  et  daus  les  [)aicments,  arrêt  qui  conduit  à  une 
élévation  de  la  valeur  de  la  monnaie  en  tant  que  moyen 
de  circulation  et  d'étalon  des  valeurs.  En  même  temps, 
il  se  produit  une  révolution  dans  la  répartition  du  capital 
qui  retourne  des  débiteurs  aux  créditeurs. 

Même  en  temps  normal  une  telle  restriction  du  système 
du  crédit  doit  causer  de  grandes  pertes  dans  la  vie  écono- 
mique nationale  et  rétrécir  l'échelle  de  la  production. 
Mais  la  liquidation  des  raj)ports  de  crédit  a  lieu  alors  pro- 
gressivement, sans  troubler  la  continuité  du  processus  de 
production.  La  situation  devient  plus  grave  quand  les  per- 
turbations de  la  vie  économique  ludirpiées  ci-dessus  coin- 
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cicleiitavoc  un  luomeutclc  tension  exagérée  du  crédit.  C'est 
ce  qui  arrive  dans  les  péi'iodcs  de  développement  écono- 
nii(pie,  puisque,  en  général,  l'expansion  du  crédit  va  la 
main  dans  la  main  avec  celle  de  la  vie  économique  dont 
elle  est  un  facteur  puissant.  .Mais,  d'un  autre  côté,  elle 
entretient  la  spéculation  et  la  tendance  de  la  production  à 
s'écarter  des  ])esoins  ;  en  même  temps,  elle  donne  lieu  à 
des  abus  et  conduit  à  une  forte  tension  de  la  chaîne  des 
rapports  de  crédit.  Cette  tension  devient  une  menace 
pour  la  stabilité  de  ce  dernier  et  renforce  la  réaction  dans 
la  vie  économique  après  la  crise.  Etant  donné  l'étroite 
dépendance  mutuelle  des  entreprises  particulières,  un  arrêt 
même  minime  de  la  circulation  à  crédit  —  à  peine  visible 
dans  le  cours  ordinaire  de  la  vie  économique  —  peut, 
dans  le  cas  considéré,  devenir  fatal  et  conduire  à  une 
catastrophe  soudaine.  L'arrêt  des  paiements,  pour  une 
raison  quelconque,  d'un  nombre  assez  restreint  de  maisons 
et  même  d'un  seul  établissement  important  de  crédit 
(comme,  par  exemple,  de  la  banque  Overend,  Gurney 
and  C"  en  1866,  en  Ang-leterre),  entraîne  à  sa  suite  une 
série  d'autres  faillites  et  des  troubles  sérieux  dans  les 
rapports  mutuels  des  unités  économiques  particulières.  La 
défiance  continue  à  croître,  augmente  le  nombre  des  ces- 
sations de  paiement  et  se  transforme  vite  en  panique. 
Personne  ne  croit  jdus  à  personne,  pas  même  aux  maisons 
les  plus  connues  et  les  plus  solides,  car  on  ne  sait  plus 
dans  quelle  mesure  chaque  entreprise  particulière  soufi're 
de  l'embarras  g-énéral  de  la  circulation  économique.  Les 
afïaires  s'arrêtent  et  tous  s'efïbrcent  de  réaliser  leurs 
créances  ou  d'assurer  l'exécution  de  leurs  engragements. 

La  crise  de  crédit  atîecte  tout  d'abord  le  domaine  de 
l'activité  économique  qui  apparaît  comme  le  foyer  de  la 
maladie  et  s'étend  ensuite  à  d'autres  domaines.  Il  est 
naturel  que  les  établissements  de  crédit  soient  particuliè- 
rement sensibles  aux  crises  de   crédit  ;  aussi  la   défiance 
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(lu  |tul)lic  les  ;ittriiit-«'llt'  d'iihonl.  Lr  j)iil)lic  assiège  les 
haïKjiM's  j)()iii'  rcliiri-  les  (léj)(')fs  (|ti  il  leur  a  <'()ii(i(''S  et 
(Mliaiiucr  les  billets  ('iiiis  par  elles.  Les  haïujnes  (jui  iioiit 
[)as  été  exti'éiiiemeiit  pi-iideiites  dans  la  conduite  de  leurs 
all'aires  sont  exposées  à  devenir  victimes  de  cette  pani- 
([uo.  (Test  le  sort  (jui  menace  particulièrement  les  peti- 
tes l)an([ues  d'émission  ne  jouissant  pas  dune  jiTande  con- 
tiaiice  comme,  par  exemple,  les  l)auques  ])rovinciales 
ani^laises  iMS(|u"aii  milieu  du  siècle  passé,  et  la  niajoi-ité 
des  l)an(piesam<''i'icaines  d'émission  actuelles.  La  crise  haii- 
(circ  constitue  un  type  spécial  pai-ticulièrement  caracté- 
iisti({ue  de  la  crise  de  crédit;  elle  donne  à  la  crise  géné- 
rale une  acuité  particulière.  La  panique  atteint  son  apogée 
lorsque  la  banque  centrale  —  le  dernier  renq)art  du  cré- 
dit —  parait  en  péril  et  menace  de  suspendre  ses  paiements, 
delà  peut  ariiver  non  seulement  à  la  suite  d'un  doute 
dans  l'intégrité  des  moyens  de  la  banque  et  l'iri'épro- 
cbabilite  de  sa  gestion,  uiais  encore  parce  (pie  la  banque 
n Cst  pas  en  état  de  satisfaire  aux  demandes  les  plus  instan- 
tes de  capital  li({uide  ou  de  moyens  de  circulation  indis- 
pensables pour  éviter  une  ruine  complète  de  l'économie 
nationale.  La  pertur]>ation  de  cette  dernière  doit  forcé- 
ment se  refléter  dans  la  situation  de  la  banque  centrale 
elle-même.  L'épuisement  des  ressources  de  la  Banque 
anglaise,  ressoui'ces  faibles  eu  égard  à  la  demande  au 
moment  des  crises  économiques,  a  été  souvent  la  cause 
de  l'aggravation  des  crises  de  crédit  ou  leur  a  même 
donné  naissance  (en  1707  et  1825  et,  par  la  suite,  à  plu- 
sieurs reprises  comme  conséquence  de  la  loi  sur  les  ban- 
ques de  Robert  Peel). 

La  panique  est  la  suit(î  de  l'encbevètremciit  étroit  des 
rapports  de  crédit  et  des  difficultés  qu  on  rencontre  dans 
leur  liquidation  immédiate.  Cette  dernière  ne  peut  s'eilec- 
tuer  sans  commotions  importantes  de  la  vie  économique, 
car  elle  signifie  un  bouleversement  subit  dans  la  posses- 
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sien  et  roinploi   des    caj3itaiix.    Ce    bouleversement    est 
encore   compliqué   du    fait    que    le  capital   emprunté    se 
trouve  souvent  investi   dans  la  production  ou  dans   des 
opérations    de    crédit   à    loui^s    termes.     11   s'ensuit    une 
demande   considérable    de   capital  liquide,    de   droits  de 
propriété  non  matérialisés,  en  échange  de  propriété  fixe 
ou  à  crédit.   Les  valeurs  mobilières  et  les  marchandises 
sont  alors  jetées  sur  le  marché  à  très  bas  prix  et,  en  même 
temps,  le  taux  do   lintérêt  atteint  une  hauteur  inaccou- 
tumée. A  la  grande  demande  de  capitaux  liquides  s'ajoute 
très  souvent  un  manque  de  monnaie  en  tant  que  moyen  de 
circulation.  C'est  pourcpioi  une  crise  de  crédit  se  comj)lique 
ordinairement  d'une  cnse  monétaire.  La  liquidation  préci- 
pitée  des  obligations  de  paiement  d'un  côté,  la  situation 
incertaine  des  aiiaires  de  l'autre,  accroissent  inopinément 
la  demande  de  monnaie,  alors  que  la  ruine  du  crédit  para- 
Ivse  précisément  la  circulation  des  succédanés  de  la  mon- 
naie, tels  que  traites,  ])illets  de  banque,  etc.  Le  résultat 
est  une  crise  monétaire  aiguë,  décrite  dans  le  chapitre 
précédent,    et  constituant  ici  une  manifestation  partielle 
de  la  crise  de  crédit.  A  son  tour,  la  crise  monétaire  con- 
tribue à  la  chute  des  prix  et  à  l'élévation  du  taux  de  l'inté- 
rêt. La  rareté   de  la  monnaie  devient  alors   un   nouvel 
obstacle  à  la  liquidation  des  créances  et  aggrave  nota- 
blement la  crise  de  crédit. 

On  peut  éviter,  tout  au  moins  en  partie,  le  manque  de 
monnaie  en  faisant,  en  temps  opportun,  des  émissions  de 
billets  de  banque  proportionnées  aux  besoins  de  la  circula- 
tion monétaire.  Mais,  en  un  tel  moment,  les  établissements 
de  crédit  et,  en  particulier,  les  banf|ues  centrales  n'oiit 
pas  seulement  le  devoir  d'accroître  la  quantité  des  moyens 
de  circulation,  ce  cà  quoi  on  peut  arriver,  par  exemple, 
par  des  avances  au  gouvernement.  Ils  doivent  contribuer, 
de  plus,  au  rétablissement  de  la  confiance  en  ouvrant 
directement    des  crédits    aux   maisons  sérieuses  se  trou- 
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N.iiil.  .1  l;i  suite  de  la  erise  de  crédit,  dans  «nie  situation 
(liriicilc.  Des  avances  à  court  terme  J)ien  garanties  i  j»ai- 
t'xeniple,  par  des  valeurs  mobilières,  des  warrants,  des  mar- 
chandises et  antres  objets)  (^t  consenticîs  parles  «Haldisse- 
inents  de  crédit  ou  le  gouvernement  (cette  dernière 
mesure  a  été  appliquée  à  plusieurs  reprises  eu  Angleterre 
par  d<'s  émissions  de  bons  du  Trésor)  peuvent  adoucir  la 
(lise  et  accélérer  l'assainissement  des  conditions  écono- 
ini(pies.  l'^n  temps  normal  on  peut  craindre  dencoui'ager 
pai'  l'accord  de  larges  crédits  une  spéculation  excessive, 
mais  lors  d'une  crise,  la  courte  durée  de  celle-ci  rend 
cette  crainte  vaine.  En  elf'et,  en  un  tel  moment  Técliange 
des  marchandises  et  des  créanc<'s  en  argent  connDtant  ou 
en  valeurs  ayant  un  cours  facile  est  nécessaire,  non  en 
vue  de  spéculations  ultérieures,  mais  pour  li([uider  les 
engagements  et  soutenir  les  échanges  économiques.  En 
émettant  de  nouvi^anx  moyens  de  circulation,  h's  l^anques 
<'sconq)tent,  ])our  ainsi  dii'e,  la  création  futnr(^  du  capital 
li(}uide  ])onr  faciliter  la  licpiidation  des  créances  dans  le 
présent. 

Les  changements  dans  la  répartition  et  l'emjîloi  du 
capital  provoqués  par  la  crise  de  crédit  ont,  comme  on 
l'imagine,  une  intluence  profonde  sur  l'économie  natio- 
nale. Les  entreprises  peu  sérieuses  sont  privées  du  sou- 
lien  artificiel  (juelles  ti-ouvaient  dans  le  crédit  ;  mais  les 
entreprises  sérieuses  sonll'r<;nt  aussi  du  resserrement  du 
crédit.  (Certaines  Jn'anches  de  la  production  qui,  dans  la 
période  de  spéculation,  avaient  particulièrement  attiré  les 
capitau.Y,  déçoivent  maintenant  les  espérances  qu'on  avait 
mises  en  elles  et  souffrent  ensuite  pendant  longtemps  de 
la  déliance  des  capitalistes.  D'une  façon  générale,  on 
observe,  pendant  un  certain  tejiips,  un  aifaiblissement 
notable  de  l'activité  de  tonte  l'économie  nationale  et  une 
diminution  des  échanges.  La  réduction  du  crédit  après  la 
crise  économique  constitue,  à  coté   de  la   surproduction, 
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une  (les  causes  de  la  déj)ression  de  la  période  suivante. 
Les  crises  de  crédit  se  manifestent  extérieurement  par 
un  nond)re  considéral)le  de  suspensions  de  paiements  et  de 
faillites,  caractéristiques  de   toute   crise   écon()mi(|ue.  On 
ne  peut  vraiment  imputer  exclusivement  aux  crises  de  cré- 
dit cette  épidémie  de  banqueroutes,  car  elles  suivent  aussi 
les  perturbations  du  processus    de  production    et  de   la 
répartition  qui  provoquent  précisément  la  ruine  du  cré- 
dit. Mais  la  liquidation  forcée  des  crédits    engendrée  par 
les  crises  de  crédit  augmente  notablement  les  pertes  des 
entrepreneurs  et  le  noml)re  des  faillites.  Elle  est  aussi  la 
cause  réelle  d'un  nombre  incommensurable  de  suspensions 
provisoires  de  paiements  qui,  au  fort  de  la  crise,  paralysent 
souvent  la  vie  économique.  La  crise  de   crédit  concentre 
en  un  court  laps  de  temps  la  liquidation  des  conséquences 
dune  activité  erronnée  et  le  cbangement  dans  la  réparti- 
tion des  richesses  qui  en  résulte.  C'est  ainsi  qu'apparaît  le 
caractère  aigu  des  crises  économiques.  La  crise  de  crédit 
suivie  d'une  crise  monétaire  constitue  le  point  culminant     . 
de  la  crise  économique  générale  et,  des  diverses  manifes- 
tations de  cette  dernière,  ce  sont  celles  qui  s'inqDosent  le 
plus  à  la  vue.  Elles  donnent  l'impression   de  constituer 
toute  l'essence  des  crises.  Mais,  en  réalité,  elles  sont  des 
phénomènes  extérieurs  du  domaine  de  la  circulation  des 
valeurs    se  produisant  parallèlement  à  des  perturbations 
profondes  dans  le  processus  de  la  production  et  de  la  répar- 
tition. La  crise  de  crédit  elle-même  apparaît  comme  con- 
séquence d'une  perturbation  dans  le  processus  de  produc- 
tion, de  répartition  ou  de  circulation  des  valeurs.  Mais  elle 
agg-rave  les  perturbations  partielles  et  les  propage  dans 
tout  l'organisme  de  l'économie  nationale.  11  peut  ne  pas  y 
avoir  crise  de  crédit  lors  d'une  crise  générale  économique. 
Alors  celle-ci  prend  la  forme  plus  calme  d'une  réaction 
économique.  Mais  la  crise  de  crédit  en  même  temps  qu'une 
crise  monétaire  plus  ou  moins  nettes  manquent  rarement  ; 
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j)i-('S(|ii<'  tuiijoiii's,  iiu  ctjiitraii'e,  cili's  iiiHii'iiiR'iit  Icurcarac- 
t('i'islit|ii('  extérieure  aux  crises  économiques. 

Malgré  son  action  dévastatrice,  la  crise  de  crédit  a 
(  l'jx'ndaiit  un  bon  cùté  :  elle  sert  de  ])ierre  de  touche  à  la 
■xiliditi"  des  Itases  de  l'édilice  éc()ii()iiii(|iie  et  en  élimine 
les  pai'fics  didectueuses,  cm  pai'ticulicr  les  défauts  de  l'or- 
ganisation du  ci'édit.  Elle  iiidi({ue,  évid«Mnmenl  pour  (|uel- 
(juc  tciiips  seulement,  les  limites  de  son  développement 
normal.  Le  dédoublement  du  droit  de  la  propriété  du 
capital  ellectué  par  le  crédit  doit,  pour  ne  jjas  mènera  une 
situation  précaire,  être  maintenu  dans  des  bornes  compa- 
tibles avec  les  conditions  normales  de  l'organisation  écono- 
nii«pir  et  garantissant  la  mobilité  delacircnlalion  à  cr/'dit. 
Pour  ne  pas  ébi-aidcr  la  solidité  de  l'édilice  économicjue. 
Icxtensiondu  crédit  doit  être  en  concordance  avec  lastruc- 
tuie  juridique  existante,  l'organisation  du  ci-édit  et  du 
systènn»  bancaire,  les  disponibilités  monétaires,  la  marche 
du  processus  de  production,  les  tluctuations  de  la  réparti- 
tion des  i-ich(»sses  et  autres  facteurs  d<'  la  vie  économique. 
Anssiti')t  (|ue  le  ciM'dit  (h'passe  cette  limite,  l'activité  (M-ono- 
mi([ue  de  la  soci(''té  accjuiert  une  base  chancelante  et  il 
suftit  alors  d'un  rien  pour  la  troubler. 

(Test  pourquoi  il  est  très  nécessaire  pour  l'économie 
nationale  que  l'organisation  du  crédit  soit  établie  sur  des 
fondements  solides  et  satisfasse  à  certaines  conditions. 
Les  habitudes  du  monde  des  affaires,  l'organisation  des 
banques  et  la  politique  de  crédit  peuvent  beaucoup  contri- 
l)uer  à  ])révenir  et  à  écarter  les  abus  du  ci'édit.  L'inexpé- 
rience des  aiiaires  de  bancjue,  en  particulier  la  mauvaise 
organisation  des  banques  d'émission,  ont  beaucoup  aidé 
dans  le  passé  à  abuser  du  crédit  et  à  aggraver  les  crises 
de  crédit.  Dans  ces  derniers  temps,  on  s'est  etforcé  d'écar- 
ter les  abus  dans  ce  domaine  par  la  centralisation  et  la 
réglementation  par  l'Etat  de  l'émission  des  billets  de  lian- 
que.    D'nu   antre  côté,  on  s'efforce,    par   la   création    de 
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grandes  l>anqucs  contralcs  contrôlant  toute  la  circulation 
monétaire  et  à  crédit,  de  donner  au  crédit  national  une 
direction  centralisée  ainsi  qu'un  appui  dans  les  moments 
difficiles  des  crises. 

Quoique  la  r étalement ation  d'Etat  et  de  saines  habitudes 
du  monde  des  affaires  aident  beaucoup  au  développement 
normal  du  crédit,  il  faut  cependant  reconnaître  qu'elles 
sont  insuffisantes  pour  prévenir  les  crises  et  l'abus  du  cré- 
dit. La  loi  et  les  coutumes  ne  peuvent  pas  protéger  com- 
plètement l'homme  de  la  tentation  et  empêcher  tous  les 
excès.  L'organisation  économique  actuelle  recèle  en  elle- 
même  des  causes  qui  conduisent  à  l'abus  du  crédit  et 
engendrent  une  situation  difficile  tant  dans  ce  domaine  de 
la  vie  économique  cjue  dans  les  autres. 


V 
LA  CRISE  DE  MARCHANDISES 


Les  crises  monétaires  et  de  crédit  se  présentent  comme 
des  dérangements  de  l'appareil  extérieur  de  la  vie  écono- 
mique. Des  crises  d'un  autre  genre  se  manifestent  comme 
des  perturbations  affectant  immédiatement  l'activité  écono- 
mique dans  les  domaines  de  la  production  et  de  la  circula- 
tion des  richesses.  Parmi  elles,  la  crise  commerciale  dans 
le  sens  strict  du  mot,  ou,  plus  exactement,  la  crise  de  mar- 
chandises, constitue  la  forme  la  plus  caractéristique  d'une 
perturbation  économique  aiguë.  Dans  ce  cas  il  s'agit  d'une 
dépréciation  des  marchandises  détenues  par  les  commer- 
çants et  tellement  considérable  qu'un  grand  nombre  d'en- 
tre eux  se  ruinent  ou  se  voient  dans  l'impossibilité  de  rem- 
plir leurs  obligations  de  paiement.  Il  va  sans  dire  qu'une 
pareille  dépréciation  en  provoquantl'ébranlement  du  crédit 
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et  un  rciuaiiiement  <!<'  la  répartition  du  capital  ctdcs  l'oi-tii- 
nes,  ajiit  (léfavorahleniciit  d  autre  [tart  sur  touto  l'activité 
écononii(juo.  Si  la  dépréciation  concerne  uii»>  seule  esj)èce 
de  marchandises,  ou  parle  d'une  crise  i)artielle  des  mar- 
chaiMJises  de  cette  branche. Lors  d'une  crise  commerciale 
dans  le  sens  propre  «lu  mot,  il  se  produit  une  dépréciation 
de  la  plu[)art  des  mairhandises  du  commerce  en  ffros,  à 
moins  (pie  des  circonstances  spi'ciaies  ne  préservent  telle 
ou  telle  espèce  de  produits  contre  la  haisse  gén<'rale 
des  prix. 

La  haisse  des  prix  de  toute  une  série  de  marchandises 
est  l'indice  que  de  graves  événements  de  la  vie  économique 
ont  jjrovoqué  des  modifications  dansFolfre  et  la  demande 
de  ces  hiens.  l^a  modification  peut  être  du  côté  de  la 
demande  et  provenir  d'une  diminution  de  la  faculté  d'achat 
d  une  partie  de  la  population.  La  <liminution  de  la  faculté 
d'achat  de  la  population  agricole,  par  exemple  à  la  suite 
de  récoltes  mauvaises  ou  trop  abondantes,  peut  provoquer 
la  chute  des  prix  d'autres  produits  et  la  baisse  générale. 
Les  iléaux  naturels,  les  expéditions  militaires,  les  soulè- 
vements populaires,  en  tant  ([u'ils  diminuent  le  pouvoir 
d'achat,  peuxent  agir  dans  le  même  sens.  La  baisse  des 
prix  devient  plus  générale  encore,  si  les  débouchés  com- 
merciaux se  ferment  à  la  suite  d'opérations  militaires,  de 
guerres  de  tarifs  douaniers  ou  de  changements  soudains 
dans  les  rapports  commerciaux  internationaux. 

Seulement  les  modifications  des  conditions  de  la 
demande  ont  rarement  lieu  subitement  et  dans  une  mesure 
suffisante  pour  provoquer  une  crise  commerciale.  11  faut 
pour  cela  qu  il  existe  une  certaine  tension  préliminaire 
entre  la  demande  et  l'oifre.  Alors  la  réduction  de  l'offre 
rompt  définitivement  un.  équilibre  instable.  La  véritable 
cause  des  crises  commerciales  gît  précisément  dans  cette 
divergence  initiale  entre  les  conditions  de  l'offre,  c'est-à- 
dire  des  prix  et  de  la  quantité  des  marchandises,  et  celles 
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(le  la  (leinaiide,  (léteriniin'o  par  le  pouvoir  d'achat  et  les 
désirs  des  coiisoinniateurs. 

Dans  cette  divergence  entre  la  demande  et  l'otîre,  c'est 
cette  dernière  qui  jone  le  rôle  ])rincipal,  parce  que  les 
conditions  de  l'ollVe  sont  beaucoup  plus  susceptil)les  de 
changements.  Nous  verrons  plus  tard  que  la  quantité  et 
les  j)rix  des  biens  sont  caj)ables  de  variations  beaucoup 
plus  considérables  que  la  demande.  D'ailleurs,  ces  varia- 
tions des  prix  réagissent  sur  la  production  ultérieure  et 
l'importation  des  marchandises  et  aggravent  encore  la 
discordance  entre  les  prix  et  la  demande.  Comme  suite 
à  l'élévation  exagérée  des  prix,  par  exemple,  un  phéno- 
mène secondaire  se  produit  :  la  consommation  diminue 
et  cela  conduit  ordinairement  à  une  nouvelle  détermina- 
tion des  valeurs  des  marchandises. 

Etant  donné  la  complexité  de  l'organisation  de  l'écono- 
mie nationale,  il  est  inqjossible  de  lixer  exactement  à 
l'avance  les  conditions  del'otfre  et  de  les  rendre  adé(|uates 
à  celles  de  la  demande.  D'où  la  possibilité  indi(]uée  ci-dessus 
d'une  forte  divergence  entre  elles.  Par  suite  de  l'étendue 
du  marché,  de  la  vive  concurrence  entre  les  commerçants 
et  de  la  difficulté  de  supputer  les  conditions  futures  de 
la  demande  et  de  l'offre,  la  spéculation  acquiert  une- 
grande  influence  sur  la  détermination  des  prix  et,  géné- 
ralement, sur  l'activité  commerciale.  La  tâche  de  la  spé- 
culation, c'est  d'accomoder  l'activité  économique  et  les 
prix  des  marchandises  aux  besoins  effectifs.  Mais  elle  peut 
se  tromper  ou  exagérer  l'importance  des  facteurs  réels. 
C'est  ce  qui  arrive  habituellement  et  il  en  résulte  une  élé-, 
vation  des  prix  ne  corres]3ondant  pas  aux  conditions  effec- 
tives. Dans  ce  cas,  les  prix  dus  à  la  spéculation  dirigent 
l'activité  économique  sur  une  fausse  voie  et,  en  augmen- 
tant la  discordance  qui  existe  entre  eux  et  les  conditions! 
réelles,  ils  conduisent  à  une  révolution  l)rusque  et  inévi-J 
table  dans  les  prix  ultérieurs  des  marchandises. 
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Le  (Itiiu.niic  (les  crises  tMniiiiK'rcialcs,  c'est  le  coiuiiK'rcc 
on  ,::i'(»s,  siiitout  celui  des  iii.iticrcs  pi-ciiiières  et  des  maté- 
i-i.ni\  accessoires  les  plus  iiii[)()rtaiits  pour  1  industrie,  des 
j)i'oduits  de  l'agriculture,  des  denrées  coloniales  et  aussi 
des  oltjels  manufacturés,  ceux-ci  particulièrement  dans  le 
commerce  exti'rieur.  Dans  le  commcr'ce  de  détail,  les 
fluctuations  des  pi'ix  sont  moins  importantes  et  moins 
l»rus(jues  et  les  réserves  de  marchandises  limitées  aux 
l)esoins  courants  des  clients.  Le  commerce  en  i:i'os,  au 
contraire,  a  allaire  avec  des  réserves  importantes  de  mar- 
chandises et  les  prix  y  sont  soumis  à  (h'S  tluctuations  con- 
tinuelles <h''pen(hint  des  niodiiications  ininterrompues  des 
conjonctures  sur  le  marché  uiontHal  et  les  marchés  locaux, 
(l'est  ici  le  domaine  de  la  spéculation;  en  observant  les 
oscillations  des  prix  et  l'étendue  variable  des  besoins, 
elle  doit  apprécier  les  conjonctures  et  guider  le  commerce. 
Mais  c'est  ici  également  que  se  révèlent  ses  défauts  cjui 
( onduisent  à  des  conséquences  désastreuses  pour  le  com- 
merce. 

Il  se  présente  souvent  des  cas  de  nature  à  favoriser  les 
tendances  spéculatives  :  c'est,  par  exemple,  une  élévation 
forte  et  inattendue  des  prix  de  toute  une  série  de  marchan- 
(hses  importantes  à  la  suite  d-'une  restriction  de  l'offre,  de 
conditions  défavorables  pour  la  ])roduction  ou  d'une  insuf- 
tisance  d'importations  ;  ou  bien  une  augmentation  subite 
de  la  demande  pour  l'exportation  ou  la  consommation  inté- 
rieure ;  ou  bien  encore,  l'espoir  de  conjonctures  bi'illantes 
<lans  l'avenir  ou  une  spéculation  dans  d'autres  branches 
de  l'activité  économique.  Des  cas  de  ce  genre  sont  d'autant 
plus  susceptibles  d'exciter  la  spéculation  que  la  situation 
du  commerce  était  plus  difficile  dans  la  période*  antérieure. 
Dans  les  moments  de  dépression,  lorsque  tous  cherchent 
une  issue  à  l'arrêt  général  des  affaires  et  saisissent  avec 
avidité  toute  occasion  qui  s'offre  de  conclure  une  tran- 
saction avantageuse,  les  gens  d'affaires  sont  particulière- 


78  LES    CRISES    KCONOMIQUES 

ment  prédisposés  à  s'exagérer  l'amélioration  des  conjonc- 
tures et  à  se  laisser  guider  imprudemment  par  leur 
optimisme. 

Si  en  un  tel  moment  s'ouvre  un  nouveau  marché  pro- 
mettant un  l)on  débit,  les  marchandises  s'y  dirigent  en 
immenses  quantités.  Non  seulement  on  s'exagère  alors  la 
puissance  d'achat  qu'il  possède,  c'est-à-dire  l'importance 
de  la  demande,  mais  les  marchandises  nécessaires  à  la 
satisfaction  d'un  seul  et  même  besoin  y  affluent  de  toutes 
parts  et  indépendamment  les  unes  des  autres.  Dans  leur 
hâte  à  profiter  de  l'occasion  qui  se  présente,  il  arrive 
souvent  que  des  exportateurs  insuffisamment  renseignés  m 
sur  ses  vérital)les  besoins,  y  envoient  des  marchandises 
ne  répondant  pas  au  goût  local  ou  ne  convenant  absolu- 
ment pas  (  1  ) . 

Mais  l)ientôt  il  apparaît  que  le  marché  est  saturé  et 
pourvu  de  marchandises  souvent  pour  de  nombreuses 
années,  qu'on  ne  sait  qu'en  faire,  ni  même  comment  les 
conserver.  Sous  la  pression  des  arrivages  ininterrompus, 
les  prix  s'effondrent. 

Les  commerçants,  après  avoir  réalisé  des  bénéfices 
importants  au  début,  sont  contraints  de  se  défaire  de  leurs 
marchandises  à  des  prix  dérisoires  ou  de  les  laisser  se 
détériorer  en  magasin.  L'histoire  du  commerce  anglais 
présente  une  série  d'exemples  frappants  de  tels  «  over- 
trading  »  (suivant  l'expression  caractéristique  anglaise) 
du  connnerce  extérieur,  cas  dans  lesquels  la  spéculation, 
comme  le  dit  Mac  Culloch,  dépassa  souvent  les  limites 
des  jeux  de  hasard  (2).  Tel  fût  le  cas  en  1809,  1818  et 
1824  sur  certains  marchés  sud-américains  et  d'outremer  ; 


(1)  Comme  exemple  cai'actorislii[ue  d'une  telle  élourderie,  on 
raconte  ({ue  lors  de  l'ouverture  du  marché  brésilien  en  4808,  un  spé- 
culateur eut  l'idée  d'envoyer  dans  ce  pays  tropical  une  grande  quan- 
tité de  patins  (J.  Mawe,  Trarels  in  Brasil,  1812,  pp.  3'24-3H0). 

(2)  Principles  of  Polilical  Economy,  2=  édil.,  p.  ;-{29. 
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en  1814-1815  sur  ceux  Je  l'Europe  et  des  Etats-Unis  de 
lAuiéi-ique  du  Nord  (1)  ;  eu  18.)l  en  (lalifoiMiie  ;  en  1854 
m  Ausli-.ilie  (2),  etc. 

Nous  avons  vu  la  uiruu^  eh(jse  à  Vladivostock  après  la 
guerre  russo-japonaise,  lorsque  les  luarchandises  y  affluè- 
rent de  tous  cotés  et  y  remplirent  tous  les  locaux  et  tous 
1rs  mai^asins.  Etant  donné  les  conditions  de  la  vie  écono- 
mique actuelle,  il  y  a  un  besoin  constant  de  nouveaux 
marchés  et  cette  circonstance  jointe  à  la  concurrence  sans 
cesse  croissante  et  au  caractère  illimité  de  l'activité  écono- 
mique, rendent  iuéluctaldes  des  erreurs  de  ce  genre  cha- 
(|ue  l'ois  (jue  se  produit  une  occasion  favorable. 

Lue  crise  de  marchandises  sur  les  marciiés  étrangers  a 
sa  répercussion  sur  le  marché  intérieur.  L'arrêt  de  l'expor- 
tation exerce  une  pression  sur  les  prix  du  marché  intérieur 
et  gène  l'activité  économique.  Si  cette  exportation  avait 
précédemment  pris  de  grandes  proportions  et  provo({ué 
un  développement  exagéré  des  forces  de  pro(hirtion,  ainsi 
(piune  forte  spéculation  sur  les  marchés  et  une  tension 
du  crédit,  alors  son  arrêt  amène  une  crise  é(onomi([ue 
sérieuse  dans  le  pays  exportateur. 

I.a  spéculation  sur  marchandises  peut  se  développer 
aussi  sans  causes  extérieures,  comme  simple  conséquence 
de  l'évolution  de  la  vie  économicpie  en  liaison  avec  le 
mouvement  cyclique  de  Factivité. 

Les  forces  productives  comprimées  pen(hnit  la  période 
de  dépression  par  les  bas  prix  tâchent,  à  la  première  occa- 
sion favorable,  de  rejeter  leurs  entraves  et  de  s'employer 
dans  une  direction  quelconque  Ainsi,  peu  à  peu  elles 
raniment  la  vie  économique.  Dans  de  telles  périodes  d'a- 
mélioration de  la  conjoncture,  la  spéculation  peut  se  faire 


(1)  Voir  mon  oiivi-af(e  :  Geschirhtp  d.  Ilandeiskvisi'n  in  Eiifiliind, 
•1907,  chap.  VII-M. 

(2)  Voir  :  Th.  Tooke  and  W.  New.marcii,  Ifislonj  of  pricfx,  t    ^  I. 
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jour  dans  tous  les  douiaincs  de  la  vie  économique,  à  plus 
forte  raison  dans  le  conunerce,  qui  est  pour  elle  le  terrain 
le  plus  favorable,  l/aniination  de  l'industrie  et  Taccrois- 
scnient  de  la  consoniuiation  augmentent  la  demande  des 
matières  premières  les  plus  importantes  et  des  matériaux 
accessoires.  Aussi  les  prix  de  ceux-ci  montent-ils  d'autant 
plus  vite  que  les  réserves,  par  suite  des  bas  prix  de  la 
période  précédente  de  dépression,  s'éjDuisent  et  deviennent 
insuffisantes  pour  les  besoins  courants.  D'autres  circons- 
tances peuvent  de  même  faire  monter  les  prix  et  provo- 
quer une  spéculation  sur  le  marché  des  marchaudises  : 
ainsi,  par  exemple,  des  perfectionnements  dans  la  tech- 
nique de  la  production,  la  création  de  nouvelles  voies  de 
communication  et  la  fondation  de  nouvelles  entreprises 
industrielles.  C'est  pourquoi  la  spéculation  connnerciale 
concorde  d'ordinaire,  mais  cependant  pas  toujours,  avec 
une  période  fiévreuse  de  fondations  et  d'essor  dans  l'in- 
dustrie. Mais  la  spéculation,  en  sortant  des  réalités,  hausse 
les  prix  outre  mesure.  Dans  de  telles  circonstances,  la  folie 
de  la  hausse  ne  se  limite  pas  généralement  aux  marchan- 
dises qu  elle  avait  en  vue  au  début  ;  par  suite  de  la  dépen- 
dance mutuelle  des  prix  des  marchandises,  d'une  part, 
et  du  caractère  contagieux  de  la  spéculation,  d'autre  part, 
celle-ci  s'étend  à  toutes  les  marchandises,  à  moins  que  des 
circonstances  spéciales  ne  s'opposent  à  l'élévation  des  prix 
de  certaines  d'entre  elles.  Les  spéculateurs  recherchent 
même  avec  une  ardeur  particulière  les  marchandises  qui 
sont  encore  restées  en  dehors  du  mouvement  général  afin 
de  les  y  faire  entrer.  Il  est  évident  cjue  ce  mouvement 
ascensionnel  des  prix  est  accompagné  d'un  accroissement 
de  la  production  et  de  l'importation  des  marchandises. 

Les  commerçants,  pour  augmenter  leurs  achats,  recou- 
rent naturellement  au  cré(Ht  dans  de  larges  proportions. 
Ceci,  en  même  temps  (jue  des  phénomènes  analogues 
dans  d'autres  domaines  de  la  vie  économique,  amène  une 
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l'ortr   tension  du  ri-rdit,  qui   rend  la  vie  écononii({ii('  |»ai'- 
ticnlièrcmcnt  sonsil)le  aux  perturliations. 

Et  en  réalité,  après  une  courte  période  de  l'elèvement 
Licnéral,  des  troubles  ajiparaissent  dans  tous  les  domaines 
di'  l'économie  nationale.  Du  fait  de  l'accroissemewt  de  la 
pioduction  et  des  importations,  les  marchandises  encom- 
hrrnt  peu  à  pru  le  marché,  alors  que  la  consommation, 
comprinn'c  par  les  ]»rix  élevés,  non  seuleuKMit  ne  peut  pas 
se  d('v«dopp('r  en  proportion,  mais  doit  même  se  restrein- 
dre. I.e  (h'hit  (h's  marchandises  devient  de  plus  en  plus 
dil'licile.  tan(hs  que  les  réserves  augmentent  sans  cesse. 
La  difliculté  (h^da  vente  des  produits  ol)lige  les  fabricants 
à  réduire  leurs  achats  de  matières  premières  ;  les  commer- 
eants.  dans  l'attente  de  la  J)aisse  des  prix,  se  gardent 
d'acheter  des  (piantitf'S  importantes  de  marchandises.  Les 
transactions  nouvelles  ne  setlectuent  (jue  dans  la  mesure 
indispensable  et  par  petites  (piantités  pour  les  besoins  cou- 
rants. Quant  aux  réserves,  qui  se  répartissent,  en  période 
normale,  entre  un  grand  nond>re  de  commerçants,  elles 
se  concentrent  maintenant  chez  les  producteurs  et  les 
grossistes  importants,  c'est-à-dire  chez  les  agents  primor- 
diaux de  la  répartition.  Les  hauts  prix  se  maintiennent  un 
certain  temps  encore  grAce  à  un  recours  de  plus  en  plus 
large  au  crédit.  Mais  le  caractère  anormal  de  la  situation 
se  manifeste  déjà  par  la  tension  extrême  du  marché  moné- 
taire et  du  crédit.  Les  capitaux  disponibles  s'épuisent, 
s'immobilisent  dans  des  réserves  de  marchandises.  Le 
taux  de  l'intérêt  croît  en  proportion  et  le  crédit  s'obtient 
(h'  plus  en  plus  diflicilement.  Les  éléments  les  plus  faibles 
deviennent  ])ientot  incapables  de  continuer  une  lutte  iné- 
gale avec  les  conditions  modifiées  de  la  vie  économique. 
Ils  font  des  concessions  ou  se  ruinent,  et  entraînent  d'au- 
tres entreprises  dans  leur  chute. 

Une  réaction  se  fait  maintenant  jour  de  deux  côtés.  De 
l'un,  on  cesse  de  tabler  sur  le  maintien  des  prix  élevés 
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auquel  avaient  tendu  tous  les  efforts,  et  il  s'ensuit  qu'une 
olFre  considérable  comprime  encore  davantage  les  prix. 
A  cela  s'ajoute  l'influence  de  la  crise  du  crédit  qui  com- 
mence. La  baisse  des  prix  détruit  la  confiance  dans  l'exé- 
cution des  obligations- de  paiement  et  mine  la  base  du  cré- 
dit. Dans  le  cas  actuel,  la  crise  de  crédit  apparaît  comme 
l'expression  de  l'incertitude  de  la  situation  économique  ; 
elle  indique  qu'il  est  indispensable  d'abandonner  les  pro- 
cédés malsains  de  l'activité  économique  et  de  déblayer  le 
terrain  pour  en  édifier  de  nouveaux.  La  crise  du  crédit,  non 
seulement  anéantit  le  soutien  au  moyen  duquel  les  prix  éle- 
vés s'étaient  maintenus  en  dépit  d'une  situation  économi- 
que de  plus  en  plus  défavorable,  mais  cette  même  crise 
aide  à  les  faire  tomber  davantage  encore.  Car  les  commer- 
çants sont  contraints  de  vendre  leurs  marchandises  à  tout 
prix  pour  acquérir  les  moyens  de  satisfaire  à  leurs  obliga- 
tions de  paiement.  Quant  aux  spéculateurs,  ils  s'efforcent 
maintenant  à  l'envi  de  se  débarrasser  de  leurs  stocks  avant 
que  les  prix  aient  atteint  le  niveau  le  plus  bas. 

L'intensité  de  la  demande,  d'un  côté,  l'insuffisance  en 
temps  de  crise  de  capital  disponible,  de  l'autre,  entraînent 
une  chute  profonde  des  prix.  Cette  chute  ne  se  limite  pas 
•  aux  marchandises  ayant  donné  lieu  à  la  spéculation  mais, 
grâce  au  mécanisme  de  la  détermination  des  prix  et  à  la 
perturbation  générale  des  affaires,  elle  acquiert  un  carac- 
tère général.  Une  baisse  de  prix  allant  jusqu'à  30-40  0  0 
et  plus  sur  les  marchandises  les  plus  importantes  est  un 
phénomène  habituel  en  temps  de  crise    (1).  Aussi  com- 

(1)  Voir  les  labiés  de  chute  des  prix  eu  temps  de  crise  daus  mon 
ouvrage  :  Geschischte  der  Handelkrisen  in  Eaglund.  On  a  observé 
la  même  chose  à  l'époque  des  crises  récentes  de  1900  en  Allemagne, 
de  1907  aux  Etats-Unis  d'Amérique  et  en  1920-21  lors  de  la  crise 
mondiale  actuelle.  Lors  de  la  dernière  crise  la  chute  des  prix  a  dépassé 
les  records  de  la  crise  de  1815.  Ainsi  les  textiles  (coton,  laine,  soie) 
d'avril  1920-mars  1921  ont  subi  une  baisse  de  70-80  0/0,  les  cuirs  plus 
de  60  0/0,  les  métaux  (cuivre,  étain,  plomb,  zinc)  près  de  50  0  0  eu 
movenne. 
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|)n'ii(l-oii  (jue  les  pertos  des  eonimcrçauts  lors  d'une  crise 
(Ir  luai'cliaiidises  soicni  (''iioniuis.  Le  iii'cand  uoinl)ro  des 
suspensions  provisoires  de  paiements  et  de  faillites  n'en 
donne  <{u'une  idée  approximative.  Le  nombre  de  ces  der- 
nières atteint,  dans  les  années  de  crise,  le  double  ou  le  tri- 
ple duclîill're  ordinaire. 

La  crise  de  marchandises,  quand  elle  provient  de  cau- 
ses intérieures,  n'est  qu'une  manifestation  partielle  d'une 
crise  éc«jnomi(pie  générale.  A  côté  de  la  crise  de  crédit,  la 
crise  de  marclunidises  constitue  le  phénomène  de  l>eancoup 
le  plus  marquant  et  le  2)lus  caractéristique  d'une  crise 
générale  et  contribue  beaucoup  à  l'acuité  et  à  l'importance 
de  celle-ci. 

La  baisse  des  prix  peut  se  produire  après  une  crise  éco- 
nomique générale  et  sans  spéculation  préalable  sur  les 
marchandises,  comme  simple  consé(|uonce  des  conditions 
du  marché  monétaire  et  de  celui  du  crédit  penchuit  la  cris«', 
ainsi  que  de  la  réduction  de  l'échelle  du  processus  de 
production,  c'est-à-dire  du  volume  de  la  production  et  de 
la  consomniation.  Mais  dans  ce  cas  la  baisse  des  prix  n'est 
pas  assez  importante  pour  provoquer  une  perturbation 
sérieuse  dans  la  circulation  des  marchandises.  Tout  se 
Ijorne  à  des  pertes  partielles  chez  les  commerçants. 

Ainsi,  la  chute  des  prix  à  l'époque  des  crises  de  mar- 
chandises est  la  conséquence  :  1°  du  gonflement  des  prix  dû 
à  la  spéculation  et  de  l'existence  de  réserves  exagérées  ; 
2°  des  crises  monétaire  et  de  crédit  et  de  la  diminution 
subséquente  de  la  demande.  On  peut  lutter  contre  la 
chute  excessive  des  prix  par  des  mesures  diminuant  le  man- 
que de  crédit  et  ramenant  la  confiance  dans  les  milieux 
commerciaux.  Une  excellente  mesure  de  ce  genre  consiste 
dans  l'octroi  aux  maisons  sérieuses,  par  les  banques  cen- 
trales ou  même  par  le  gouvernement,  de  crédits  nou- 
veaux et  d'avances  sur  marchandises  ou  sur  toutes  autres 
garanties  sérieuses.  Gela  a  été  souvent  pratiqué  en  Angle- 
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terre  et  dans  d'autres  pays.  Une  telle  mesure  n'arrête 
pas  la  baisse  des  prix  tant  que  cette  baisse  correspond  à 
la  situation  réelle  des  choses,  mais  elle  remédie  à  l'acuité 
de  la  crise  et  à  une  ciiute  exagérée  des  prix,  qui  provo- 
que des  modifications  importantes  dans  la  répartition 
des  fortunes,  restreint  l'esprit  d'entreprise  et  crée,  par 
consécjuent,  des  conditions  malsaines  pour  la  vie  écono- 
mique. L'aide  accordée  par  le  gouvernement  ou  par  les  ban- 
ques centrales  pendant  les  crises,  particulièrement  aux  ; 
commerçants,  a  été  souvent  critiquée  comme  pétant  de 
nature  à  diminuer  le  sens  de  la  responsabilité  chez  ces 
derniers  et  comme  encourageant  la  spéculation.  Pour  cela 
il  faut  admettre,  évidemment,  que  les  entrepreneurs  sont 
seuls  coupables  des  pertes  qu'ils  font  et  des  difficultés  qu'ils 
rencontrent.  Mais  une  telle  conception  revient  à  ignorer 
complètement  les  forces  motrices  internes  de  la  vie  éco- 
nomique contemporaine  qui  mènent  aux  crises  et  à  perdre 
de  vue  le  lien  étroit  reliant  chaque  entreprise  parti- 
culière à  une  conjoncture  sur  laquelle  elle  est  à  peu  près 
sans  action.  D'un  autre  côté,  les  fautes  individuelles  se 
reflètent  sur  toute  la  société  et  les  crises  font  soufï'rir, 
non  seulement  les  spéculateurs,  mais  aussi  les  entrepre- 
neurs les  plus  conservateurs  et  les  plus  prudents.  Aussi 
est-il  vain  de  placer  son  espoir  dans  l'expérience  anière 
des  pertes  déjà  subies,  et  les  «  leçons  »  li'une  crise  n'em- 
pêchent pas  le  retour  a  peu  près  régulier  de  la  sui- 
vante. 

Si  actuellement  les  crises  de  marchandises  ont  notable- 
ment perdu  de  leur  acuité  et  de  leur  importance  pour  la 
vie  économique,  c'est  pour  des  raisons  profondes,  prove- 
nant des  modifications  qui  ont  eu  lieu  dans  l'organisation 
de  la  vie  économique  au  cours  du  dernier  demi-siècle. 
Une  révolution  considérafde  dans  les  moyens  de  commu- 
nication, l'accélération  et  le  coût  réduit  du  transport  des 
marchandises,  les  perfectionnements  dans  les  méthodes 
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(riiironiiation  et  de  roiisoiunciiioiits  ont  élai'iri  le  marché 
tout  eu  permettant  de  l'observer  mieux.  En  conséquence, 
les  prix  locaux  divers  s'établissent  conforniénient  à  ceux 
du  marché  numdial  et  leurs  oscillations  diminuent  d'in- 
tensité, tandis  que  les  réserves  locales  de  marchandises 
deviennent  plus  proportionnées  aux  besoins.  I.,e  consom- 
mateur et  le  producteiH'  sont  maintenant  plus  près  lun 
de  raulre  ;  les  intermédiaires  sont  éliminés  dans  la  mesure 
du  possil)le  ;  les  fabricants  reçoivent  plus  souvent  que 
jadis  les  matières  premières  directement  des  producteurs 
et  livrent  leurs  produits  immédiatement  aux  consomma- 
teurs ou  aux  détaillants  en  évitant  les  grossistes.  De  leur 
côté,  ces  derniers  réduisent  leurs  réserves,  s'en  remettaiit 
aux  fabricants  du  soin  d'y  pourvoir  et  se  bornent  sou- 
vent à  leur  transmettre  les  commandes  des  détaillants  (1). 
Le  capital  commercial  diminue  en  comparaison  des  autres 
formes  qu'il  aitecte  et  cependant  c'est  précisément  lui 
(jui,  suivant  la  juste  expression  de  Tugan-Baranowski  (2), 
a  été  autrefois  le  principal  coupable  des  excès  de  la  spé- 
culation. D'un  autre  côté,  avec  la  diti'érenciation  dans  le 
domaine  commercial,  la  spéculation  sur  les  marchandi- 
ses les  plus  importantes  devient  la  spécialité  d'une  classe 
de  spéculateurs  expérimentés  opérant  à  la  bourse  des 
mai'chandises,  où  le  risque  devient  inolfensif,  parce  qu'il 
se  répartit  chaque  jour  entre  un  grand  nombre  de  person- 
nes aisées.  A  la  suite  de  ces  modifications  dans  le  com- 
merce, les  crises  de  marchandises,  qui  étaient  autrefois  la 
cause  j)!*iu(ipale  de  l'acuité  des  crises  économiques,  per- 
dent maintenant  de  leur  importance  dans  les  pays  avan- 
<-és.  Ici  les  moditications  des  prix,  sans  provoquer  des 
crises  aiguës,  ont  plutôt  un  caractère  symptomatique  indi- 

(1)  Cette  évolution  du  coninierce  est  également  indiquée  dans 
r  «  Enquèle  des  Vereins  fur  Socialpolitik  iiher  die  Sforutif/en  un 
deutschen  Wirtschaflsleben  im  J.  1900  ».  T.  105,  pp.  102-104. 

(2)  Les  crises  industrielles,  1900,  p.  153. 
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quant  los  oscillations  périodiques  de  l'intensité  de  la  vie 
économique  et  de  la  marche  de  la  capitalisation 

Les  crises  de  marchandises  sont,  à  proprement  parler, 
des  crises  de  prix.  Leur  influence  immédiate  sur  l'écono- 
mie nationale  se  traduit  avant  tout  par  une  nouvelle  répar- 
tition des  fortunes  et  des  revenus,  car  chaque  modification 
du  système  des  prix  signifie  un  changement  dans  la  répar~ 
tition  au  profit  ou  au  désavantage  des  possesseurs  des 
diverses  espèces  de  marciiandises.  Les  crises  de  marchan- 
dises (hminuent  provisoirement  le  capital  commercial, 
particulièrement  dans  le  commerce  de  gros,  et  une  par-  m 
tie  de  ce  capital  passe  à  d'autres  classes  de  producteurs 
ou  dans  la  consommation.  11  faut  remarquer  que  les  per- 
tes dans  le  milieu  commercial  nall'ectent,  en  général,  que 
les  grossistes  ;  dans  le  petit  commerce,  la  baisse  des  prix 
se  manifeste  lentement  et,  par  conséquent,  augmente  les 
bénéfices.  Evidemment,  toutes  les  modifications  de  prix 
qui  ne  correspondent  pas  à  des  circonstances  réelles  de 
la  vie  économique  comme,  par  exemple,  leur  élévation 
par  suite  de  la  spéculation  avant  la  crise  et  leur  baisse 
exagérée  pendant  celle-ci,  entraînent  une  consommation 
inéconomique  des  richesses  :  artificiellement  réduite  dans 
le  premier  cas  et  devenant  de  la  prodigalité  dans  le 
second.  Le  résultat  positif,  dans  le  second  cas,  consiste 
en  ce  que  la  société  s'accoutume  à  une  consommation  plus 
large.  Le  plus  grand  mal  résultant  du  bouleversement 
de  prix,  c'est  son  influence  néfaste  sur  la  production. 


VI 

LES  CRISES  DE  BOURSE  ET  DE  SPÉCULATION 

Parmi  les  objets  du  commerce,  les  valeurs  mobilières 
occupent  une  place  spéciale.  Elles  se  divisent  en  :  l''  Obli- 
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gâtions,  c'est-à-iliro  reconnaissances  de  dettes  d'adminis- 
trations puldi(jues  comme  l'Etat  et  les  communes  ou  de 
1  orporations  particulières  comme,  par  exemple,  les  com- 
pagnies de  chemins  de  fer,  les  sociétés  industrielles  par 
actions,  les  i)an<jues  hypothécaires  etc.,  donnant  droit 
à  un  revenu  li\e,  ou  intérêt;  2°  Actions,  c'est  à-dire  des 
(  ertilicats  do.  parts  d'entreprises  industrielles  dans  le  sens 
lar^^e  de  ce  mot  donnant  droit  à  une  j)art  du  bénéfice  de 
ces  entreprises.  Les  deux  espèces  de  valeurs  mobilières 
représentent  donc  des  di'oits  de  propriété  sur  des  place- 
ments du  capital  et  sur  les  revenus  qui  en  résultent. 

(IrAce  à  l'existence  des  bourses,  les  valeurs  nio])ilières 
acquièrent  une  mobilité  particulière  et  constituent  un 
moyen  très  commode  de  circulation  du  capital  privé.  Les 
cours  cotés  à  la  l)0urse  in(hquent  la  valeur  des  droits  de 
propriété  qu  ils  représentent  en  tant  que  sources  de  reve- 
nus, et  leur  niveau  dépend  directement  de  l'importance  de 
ces  derniers  et  du  taux  de  l'intérêt  du  capital  à  ré[)oque 
considérée.  11  dépend  également  de  la  sécurité  présumée 
du  revenu  et  des  chances  de  le  voir  se  développer  ulté- 
rieurciiKMif.  L;i  j)lus  minime  variation  de  la  rentabilité 
et  des  chances  de  développement  des  entreprises  de  socié-- 
tés  par  actions  ou  une  modification  des  garanties  des 
emprunts  font  osciller  les  cours  des  actions  et  des  obliga- 
ti<ms.  Ces  oscillations  sont  })arfois  si  considérables  (pi'elles 
entraînent  une  forte  niodilication  dans  l'inqjortance  et  la 
répartition  du  pouvoir  d'achat  de  la  société.  De  tels  chan- 
gements dans  la  vie  économique  peuvent  conduire,  dans 
des  conditions  déterminées,  à  un  trouble  du  procès  de  pro- 
duction et  de  circulation  des  richesses. 

Il  est  clair  (]ue  la  dépréciation  d'une  grande  (juantité 
de  valeurs  mobilières  et.  par  consé([uent,  l'annulation 
d'une  quantité  importante  de  capital  privé  ne  signifie  pas 
encore  une  crise  économique  dans  le  sens  technicpie  de 
ce  mot.  La  dépréciation  d'une  grande  quantité  de  fonds 
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d'Etat,  à  la  suite  de  la  banqueroute  de  cet  Etat,  entraîne- 
rait un  changement  profond  dans  la  répartition  du  revenu 
public  au  profit  des  contribuables  et  au  détriment  des 
détenteurs  de  ces  fonds  ;  dans  le  cas  d'emprunts  extérieurs, 
elle  provoquerait  une  perte  réelle  pour  le  pays  créditeur. 
La  baisse  des  cours  des  actions  et  obligations  des  entre- 
prises industrielles  entraîne  habituellement  aussi  une  perte 
correspondante  de  capital,  tant  pour  les  détenteurs  de  ces 
papiers  que  pour  l'ensemble  de  la  société.  La  perte  d'une 
portion  importante  du  capital  social  ou  des  modifications 
sérieuses  dans  la  répartition  des  fortunes  et  des  revenus 
constituent  par  elles-mêmes  une  catastrophe  financière 
et  sociale.  Mais  elles  ne  doivent  pas  nécessairement  provo- 
quer une  perturbation  dans  la  production  et  la  circula- 
tion des  richesses,  en  particulier  si  elles  ont  lieu  pro- 
gressivement, au  cours  dune  période  plus  ou  moins  longue. 
Mais  une  perturbation  de  ce  genre  se  produit  toujours 
dans  une  mesure  plus  ou  moins  grande,  lorsque  ces  modi- 
fications dans  la  constitution  ou  la  répartition  du  capital 
social  surviennent  dune  façon  ])rusque. 

Une  perturbation  de  la  vie  économique  se  manifeste 
d'abord  dans  la  circulation  des  valeurs  mobilières.  Celles- 
ci,  en  tant  que  moyens  de  placement  du  capital,  consti- 
tuent un  objet  très  important  du  commerce.  Ici,  comme 
dans  d'autres  branches  commerciales,  il  s'est  formé  une 
classe  spéciale  d'intermédiaires  pour  le  lancement  et  le 
placement  définitif  des  valeurs  de  bourse,  c'est-à-dire 
pour  l'investissement  initial  du  capital  dans  les  entrepri- 
ses par  actions  ou  les  emprunts,  d'une  j)art,  et  pour  la 
circulation  des  valeurs  mobilières,  de  l'autre.  A  cette 
classe  appartiennent  tout  d'abord  les  banquiers  qui  lan- 
cent les  valeurs  de  bourse  et  les  personnes  qui  profes- 
sionnellement font  le  commerce  des  valeurs  mobilières, 
ne  fût-ce  que  fictivement,  comme  c'est  souvent  le  cas, 
par  exenqile,  dans  les  opérations  à  terme.  A  eux  se  joi- 
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gncnt,  pai'ticiilièrenieiit  dans  les  ix'i'iodcs  (rôlrvation  des 
cours,  (le  nombreux  spéculateurs  occasiouuels  qui  conip- 
triit  tirer  profit  des  variations  do  la  cote.  Les  établisso- 
nionts  de  crédit,  les  bailleurs  de  fonds  et  les  intermé- 
diaires, (|ui  t'onrnissent  des  capitaux  aux  boursiers,  sont 
éij;alennMit  intéressés  à  la  circulation  des  valeurs  mobi- 
lières. 11  se  constitue  ainsi  une  classe  nombreuse  d  indi- 
vidus, dont  l'importance  résulte  surtout  des  millions  cl 
même  des  milliards  investis  dans  les  valeurs  mol)ilières. 
Pour  ces  personnes  ayant  transformé  en  titres,  non  seu- 
lenu'iil  une  [)artie  importante  de  leur  fortune,  mais  sou- 
vent aussi  des  capitaux^  empruntés  et  plusieurs  fois 
supérieurs  à  leurs  ressources  personncdies,  les  oscillations 
des  cours  ont  une  siiinification  bien  autrement  importante 
([ue  pour  la  masse  des  détenteurs  ordinaires  de  titres. 
Des  variations  relativement  modérées  des  cours  entraî- 
nent ici  des  modifications  considérables  de  la  fortune  des 
intéressés  et  peuvent  conduire  à  ces  perturbations  aiguës 
de  cette  brancbe  de  l'activité  sociale  ([u'on  nomme  crises 
(le  bourse. 

Les  crises  de  bourse  peuvent  éclater,  comme  cela  a 
été  indiqué  déjà,  à  la  suite  de  Tarrèt  des  paiements  de 
leurs  dettes  par  les  états  ou  les  couununes  (ce  sont  alors 
des  crises  dites  financières)^  ou  à  la  suite  de  la  ruine  de 
grosses  entreprises  privées  fondées  par  actions  ou  ol)li- 
gations.  Les  crises  de  bourse  apparaissent  dans  ces  cas 
comme  des  échos  de  pertes  importantes  de  capital  privé 
se  traduisant  par  la  chute  des  cours  et  les  modifications 
corrélatives  de  la  conjoncture  de  la  bourse.  Les  crises  qui 
proviennent  du  processus  même  de  la  circulation  ont 
pour  nous  un  plus  grand  intérêt  que  ces  crises  occasion- 
nelles dont  les  causes  sont  extérieures  à  la  bourse.  On 
peut  les  dénommer  plus  exactement  crises  île  spéculalion. 
Dans  ces  cas,  la  cbute  importante  et  subite  des  cours 
s'explique  par  les  erreurs  et  les  abus  de  la  spéculation  et 
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nullement  par  nne  modification  réelle  de  la  valeur  des 
titres.  La  diminution  possible  de  la  valeur  effective  des 
capitaux  investis  n'a,  dans  ces  crises,  qu'une  importance 
secondaire. 

La  spéculation  (la  prévision  de  la  conjoncture  future), 
en  tant  que  facteur  de  détermination  des  prix,  joue  un  ,| 
rôle  important  dans  la  fixation  des  cours  des  valeurs 
mobilières.  Cela  provient  en  partie  de  la  difficulté  de  déter- 
miner la  valeur  effective  des  placeriients  du  capital  que 
les  titres  représentent,  en  partie  aussi  de  la  variabilité  conti- 
nuelle des  bases  de  cette  détermination  et,  enfin,  des  con- 
ditions de  l'offre  et  de  la  demande  de  ces  valeurs.  Ces 
circonstances,  jointes  à  la  mobilité  spéciale  des  valeurs 
mobilières,  favorisent  la  spéculation  de  bourse,  ou,  plus 
exactement,  l'agiotage  c'est-à^-dire  l'occupation  ayant  pour 
but  de  tirer  profit  des  variations  des  cours  au  moyen 
d'opérations  de  Ijourse.  La  spéculation  est  indubitablement 
utile  à  la  circulation  des  titres.  Elle  étend  et  anime  le 
marché,  fait  agir  sur  les  cours  toutes  les  circonstances, 
actuelles  ou  qu'on  escompte,  susceptibles  de  réagir  sur 
la  valeur  réelle  des  titres  et  réduit  l'amplitude  des  oscilla- 
tions des  cours.  Mais  elle  a  également  un  mauvais  côté  :  la 
grande  mobilité  des  valeurs  de  bourse  donne  à  celles  même 
qui  sont  douteuses,  une  ajjparence  de  S(didité  et  mamtient 
leurs  cours  à  une  hauteur  exagérée.  D'un  autre  côté,  l'ani- 
mation des  affaires  de  bourse  crée  une  prédisposition  à 
abuser  de  la  spéculation  ;  l'agiotage  introduit  dans  les  cours 
un  élément  de  jeu  qui  leur  fait  dépasser  la  valeur  réelle 
des  titres  ot  engendre  une  illusion  fâcheuse.  Les  manifes- 
tations nuisibles  de  cette  exagération  sont  la  cause  des 
crises  de  spéculation. 

Deux  circonstances  favorisent  le  développement  de 
l'agiotage  :  des  variations  fréquentes  et  brusques  des  cours, 
en  jjarticulier,  leur  élévation  rapide,  et  l'existence  d'une 
grande  quantité  de  capital  disponible  à  la  recherche  d'un 
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placoiiioiit  avaiitaiieiix.  Il  existe  un  état  fléteriniiié  de  la 
vie  économique,  un  stade  délini  du  cycle  économique  par- 
ticulièrement favorable  à  l'agiotage.  C'est  à  la  fin  de  la 
période  de  dépression,  lorsque  l'esprit  d'entreprise  se 
réveille  sous  l'influence  de  l'animation  renaissante  et  sous 
la  pression  de  la  masse  des  forces  pro(lucti\  es  iiisuflisam- 
ment  utilisées.  L'industrie  et  le  commerce  ont  encore  de 
la  difficulté  à  emj)l<)yer  avaiitaiieusement  eux-mêmes  tout 
le  capital  disponible  à  la  recherche  d'un  placement  défi- 
nitif (pii,  par  1  entremise  des  banques,  s'offre  aux  entre- 
preneurs à  très  bas  prix  (1). 

On  comprend  (]ue.  dans  de  telles  conditions,  les  valeurs 
m(d)ilières  et  les  opérations  de  bourse  attirent  l'attention 
des  capitalistes.  Sous  la  poussée  du  caj)ital  à  la  recherche 
d'un  placement  avantageux  et,  par  suite,  du  bas  niveau  du 
taux  de  l'intérêt,  les  cours  des  valeurs  de  bourse,  qui  rap- 
portent un  certain  revenu,  montent.  D'abord  ceux  des  titres 
il(>  premier  ordre,  puis  ceux  des  actions  et  obligations 
moins  solides.  Ainsi  une  conjoncture  favorable  nait  dans 
ce  domaine  de  la  vie  économicjue  et  le  distingue  nette- 
ment du  marasme  général.  Grâce  au  mouvement  ascen- 
sionnel des  cours,  les  valeurs  moi)ilières  deviennent  un 
placement  avantageux  pour  le  capital  et  un  objet  commode 
pour  la  spéculation.  L'agiotage  en  se  développant  peu  à 
peu  élargit  le  marché.  Cette  heureuse  situation  permetsou- 


(1)  i^es  périodes  de  spéculation  sont  régulièreiiienl  précédées  d'un 
taux  très  bas  de  lintérêt.  Ainsi,  au  xixe  siècle,  le  taux  de  l'escompte 
sur  le  marché  était,  en  1824  et  1833.  au-dessous  de  2  0/0  ;  en  1844, 
l'escompte  de  banque  tomba  jusquà  1  3/4  0/1),  etc.  En  1894.  le  taux 
de  l'escompte  était  en  moyenne  sur  le  marché  de  Londres  de  1,69  0/0, 
en  1895  de  0.81  0/0,  en  iVjG  de  1,52  0/0,  en  1897  de  1,87  0/u  et  par- 
fois même  encore  moindre.  A  Paris,  l'escompte  moyen  sur  le  marché 
était  en  1894  et  1895  de  1,63  0  0;  en  1890  de  1,83  0,0,  en  1897  de 
1 ,90  0/U.  (Cr.  Enquètn  des  Ve/'fins  fiir  Socialpolitik  iiher  die  Stôrun- 
gen  im  deutschen  Wirtschaf'tsleben  im  J.  1900,  l.  VI,  p.  30-31  ; 
J.  EssE.v,  Kunjunklur  und  Geldmarkt  i90i'-190S,  1909,  p.  320). 
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vent  aux  gouveriienients  et  aux  communes  de  lancer  de  nou- 
veaux emprunts  qui  trouvent  unl)on  accueil  chez  capitalistes 
et  spéculateurs.  Eu  même  temps  l'élévation  des  cours  et 
l'aboudance  de  capitaux  disponibles  donnent  aux  gouver- 
nements la  possibilité  de  procéder  à  la  conversion  d'an- 
ciens emprunts  à  taux  élevés  en  emprunts  à  taux  plus 
bas.  Cette  circonstance  auijmente  le  nombre  de  capitalistes 
qui,  afin  d'éviter  la  réduction  de  leurs  revenus,  cherchent 
des  valeurs  donnant  uu  rendement  plus  élevé,  les  rend 
moins  prudents  dans  le  choix  de  leurs  placements  et  plus 
enclins  à  la  spéculation.  Il  est  clair  que  les  gouvernements 
à  crédit  douteux  profitent  de  la  tendance  favorable  de  la 
bourse  des  valeurs  pour  lancer  des  emprunts  promettant 
un  revenu  supérieur  et  trouvant  par  suite  rapidement 
preneurs.  Il  est  arrivé  très  souvent  à  des  capitalistes  naïfs 
ou  avides  de  gain  de  payer  de  leur  argent,  dans  un  accès 
de  fièvre  de  spéculation,  raménagement  d'Etats  nouveaux 
plus  ou  moins  exotiques,  ou  les  prodigalités  de  gouverne- 
ments peu  consciencieux.  Une  longue  série  de  l)anque- 
routes  de  pays  de  l'Amérique  Centrale  et  du  Sud,  ou  du 
Sud  et  de  l'Est  de  l'Europe  ont  pour  point  de  départ  des 
emprunts  lancés  à  telle  ou  telle  bourse  de  l'Europe  à 
l'époque  où  la  spéculation  y  faisait  rage. 

La  spéculation  sur  les  actions  acquiert  des  dimensions 
plus  grandes  encore.  Dès  le  moment  où  la  vie  économique 
commence  à  se  relever,  les  entreprises  par  actions  jouis- 
sent dune  faveur  particulière  du  public,  qui  espère  trou- 
ver dans  les  entreprises  collectives  dotées  de  grandes  res- 
sources de  nouveaux  modes  d'emploi  avantageux  du 
capital  et  qui  voit  dans  les  actions  un  placement  commode 
de  ses  disponibilités.  C'est  pourquoi  les  actions  constituent 
un  objet  très  propre  h.  la  spéculation  :  leurs  cours  laissent 
une  marge  iiidétinic  pour  les  variations,  étant  donné  la 
difficulté  de  supputer  leur  rendement  et  la  possibilité 
d'une  augmentation  illimitée  de  celui-ci.  De  plus,  l'émis- 
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sioii  (les  actions  ne  ilôpcnd  pas,  comme  celle  des  fijiids 
d'Ktat,  de  facteurs  extcM-ieiiis  ;  ellc^  satisfait  ainsi  mieux 
aux  exigences  du  publie  en  (juètc  de  valeurs  mobilières. 
11  est  donc  naturel  ({ue,  dans  les  périodes  de  fort  agiotage, 
les  cours  des  actions  montent  souvent  d'une  fa(;on  extraor- 
dinaire^ (jtarfois  juscjuà  10-30  fois  et  même  juscpià  (JO-IM) 
fois  la  valeur  d'émission).  I.a  base  d'estimation  delà  valeur 
mai'cliande  d'une  action,  ce  ri'est  j)as  seulement  la  con- 
liance  dans  sa  valeur  réelle,  conliance  fondée  sur  le  ren- 
dement prévu  de  l'entreprise  mais,  bien  jilus  encore,  le 
degré  (le  confiance  dans  sa  valeur  spéculative,  c'est-à-dire 
dans  la  i)ossibilité  de  la  revendre  à  un  cours  plus  élevé 
à  un  autre  spéculateur  avant  le  moment  du  deseni- 
\  l'ement  général.  Le  commerce  des  titres  dégénère  en 
une  sorte  de  j<'u  de  basard  et  les  avantages  que  certains 
titres  présentent  pour  ce  jeu  deviennent  un  élément  impor- 
tant de  leur  valeur  marcbande.  La  hausse  s'étend  pro- 
gressivement des  valeurs  spéculatives  plus  ou  moins  à 
toutes  les  valeurs  mobilières,  ne  fût-ce  qu'à  cause  du  carac- 
tère contagieux  de  la  tièvre  de  spéculation.  Ici  nous  ren- 
controns à  nouveau  un  phénomène  que  nous  avons  déjà 
remanpié  en  étudiant  la  spéculation  sur  marchandises. 
]\Iais  étant  donné  les  qualités  spéciales  ainsi  que  la  faci- 
lité et  l'accessibilité  des  négociations  de  titres,  la  fièvre 
de  spéculation  accpiiert  une  intensité  particulière.  Sortant 
des  milieux  boursiers,  l'agiotage  s'étend  à  des  couches 
toujours  nouvelles  et  entraîne  dans  ces  opérations  des 
éléments  inexpérimentés,  exclusivement  guidés  parla  pas- 
sion du  jeu.  Les  capitalistes  étrangers  à  la  bourse,  les 
commerçants,  les  fonctionnaires,  les  employés  de  toutes 
espèces  possédant  de  petites  économies,  les  petits  rentiers 
et  les  professions  libérales,  tous  sont  représentés  dans  l'ar- 
mée toujours  plus  nombreuse  des  spéculateurs  cherchant 
dans  le  jeu  de  bourse  une  occupation  excitante  et  un  gain 
facile.  Cette  manie  s'étend  d'autant  plus  facilement  que  la 


94  LES    CRISES    ÉCOÎNOMIQUES 

valeur  nominale  des  actions  est  plus  faible  (en  Angleterre, 
d'ordinaire  une  livre  sterling-,  dont  une  partie  seulement 
versée),  que  le  jeu  à  la  Bourse  est  plus  accessible  aux 
grandes  masses  et  que  celles-ci  ont  une  connaissance  plus 
faible  des  questions  économiques  (1). 

La  recherche  fiévreuse  des  actions  fait  naturellement' 
naitre  une  masse  d'entreprises  par  actions  et  en  fait 
projeter  une  quantité  d'autres.  L'animation  du  commerce 
et  de  l'industrie,  qui  suit  habituellement  à  une  certaine 
distance  la  spéculation  de  bourse,  la  renforce  à  son 
tour.  Elle  donne  une  raison,  souvent  le  simple  prétexte, 
à  la  fondation  d'une  quantité  considérable  de  nouvelles 
entreprises  et  à  l'émission  d'actions,  surtout  dans  les  bran- 
ches d'activité  dont  le  public  est  particulièrement  féru  à 
un  moment  donné.  En  Angleterre,  par  exemple,  les  entre- 
prises préférées  étaient  :  en  1825,  les  mines,  en  1835- 
1836,  les  banques  par  actions  et  les  chemins  de  fer  ;  ces 
derniers  le  furent  à  nouveau  en  1845-1846,  etc.  (2).  Les 

(1)  L'extension  et  l'intensité  de  l'agiotage  sur  les  titres  sont  facilitées 
par  la  concentration  de  leur  commerce  à  la  Bourse,  la  simplicité  techni- 
que de  ce  genre  d'opérations,  l'aide  des  banques,  le  caractère  imper- 
sonnel mais  précis  de  cette  sorte  de  marchandise  et,  point  essentiel, 
le  fait  que  les  valeurs  de  bourse  constituent  un  placement  du  capital. 
Or,  ce  placement  est  une  question  intéressant  des  personnes  apparte- 
nant à  tous  les  mondes.  La  multiplication  des  bourses  de  commerce, 
la  standardisation  des  marchandises  les  plus  importantes,  la  simplifi- 
cation et  le  développement  de  la  technique  de  la  spéculation  sur 
marchandises  rapprochent  notablement  cette  dernière  de  celle  sur 
les  valeurs  mobilières.  Cependant,  la  spéculation  sur  marchandises 
sort  rarement  d'un  cercle  de  personnes  intéressées  à  une  branche 
déterminée  du  commerce  et  conserve  ainsi  un  caractère  plus  profes- 
sionnel. 

(2)  La  concentration  des  noiivelles  entreprises  dans  des  branches 
déterminées  d'activité  économique  est  caractéristique  des  périodes  de 
spéculation.  La  prédilection  pour  des  entreprises  d'un  genre  déterminé 
s'explique  par  un  plus  grand  rendement  des  entreprises  déjà  existan- 
tes du  même  genre  ou  par  l'espoir,  basé  sur  certaines  considérations, 
d'en  retirer  un  profit  considérable.  Elle  s'explique  encore  du  fait 
qu'un  marché  étendu  pour  des  valeurs  déterminées  présente  de  grands 
avantages  pour  la  spéculation. 
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jXM'iodrs  do  spôciilatiijii  sont  des  monu'iits  favoi'Jihlfs  pour 
le  lancement  «l'entreprises  utiles  exigeant  un  grand  capi- 
tal actions  ([u'on  aurait  difficilement  trouvé  en  temps 
ordinaire.  L'Angleterre  et  l'Amérique  doivent,  dans  une 
notable  mesure,  la  construction  rapide  de  leurs  réseaux 
dév<doppés  de  chemins  de  Ter  à  des  périodes  de  spécu- 
lation de  ce  genre.  Mais,  en  même  temps,  lagiotage 
etl'réné  l'ait  surgir  une  multitude  de  sociétés  par  actions 
sans  bases  sérieuses  et  dont  l'unique  objet  est  de  donner 
matière  à  un  jeu  de  bourse  et  d'enrichir  les  promoteurs. 
Et  ces  «  bubbles  »  ou  «  bulles  de  savon  »,  comme  les 
Anglais  les  dénomment  justement,  étoufFent  souvent 
d'auties  entreprises  plus  sérieuses  et  plus  utiles  et  empê- 
chent leur  développement. 

La  recherche  fiévreuse  des  actions  et  le  mouvement 
de  fondation  de  sociétés  anonymes  prend  parfois  des 
proportions  monstrueuses.  Ainsi,  en  Angleterre,  la  valeur 
en  bourse  des  actions  et  des  obligations  à  l'époque  de  la 
spéculation  sur  les  mers  du  Sud,  en  1720,  atteignit  300 
millions  de  livres  sterling;  la  valeur  nominale  des  emprunts 
et  actions  émis  en  1824  et  1825  était  de  350  millions  de 
livres  sterling,  dont  environ  50  millions  avaient  été  ver- 
sés etc.  (I)  ;  enfin,  en  1895,  la  valeur  en  bourse  des  seules 
actions  de  mines  d'or  et  foncières  dépassait  215  millions 
de  livres  pour  une  valeur  nominale  de  50  millions.  Cette 
élévation  formidal)le  de  la  valeur  en  bourse  au-dessus 
du  capital  ré<dlement  versé  constitue  le  phénomène  le 
plus  caractéristique  des  périodes  de  spéculation.  Quant  à 
la  valeur  r(''sultant  de  la  capitalisation  du  revenu  possible, 
elle  est  habituellement  inférieure  à  celle  du  capital  versé. 
La  dill'érence  constitue  une  valeur  fictive,  créée  et  entre- 
tenue par  l'agiotage  seul. 


il)   Noir  mon  livre  :   (iesc/iichte  de/:  HaiLdeUkriscii  in  Enqland, 
1907,  pi>    104,  252.  elr. 
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La  sprciilation  sur  valeurs  mobilières  dure  d'ordinaire 
<(uel(]u«^s  mois  seulement,  rarement  plus  de  1  an  ou  18 
mois.  IV'U  après  que  la  spéculation  a  atteint  son  apogée, 
le  kraeh  snrvi(>nt  subitement.  La  spéculation  renferme 
en  elle-même  les  causes  de  sa  ruine.  Le  resserrement  du 
marché  monétaire  aj)rès  une  période  d'agiotage  intense 
donne  tout  d'abord  lieu  à  une  baisse  des  valeurs  de 
bourse.  Les  demandes  exagérées  de  capitaux  et  de  numé- 
raire émanant  des  nouvelles  entreprises  par  actions  et 
de  La  spéculation  elle-même  augmentent  le  taux  de  l'in- 
térêt. Et  cela  d'autant  plus  que  l'épidémie  de  la  spécula- 
tion à  la  bourse  s'accompagne  d'une  activité  fébrile  dans 
le  commerce  et  l'industrie.  Le  renchérissement  de  l'argent 
mine  dans  ses  fondements  la  spéculation  à  la  bourse,  qui 
ne  peut  vivre  que  de  l'abondance  du  capital  disponible. 
La  spéculation  à  la  bourse  se  fait  à  l'aide  du  crédit.  Le 
renchérissement  de  celui-ci  oblige  beaucoup  de  spécula- 
teurs à  liqui(ler  leurs  opérations.  L'alourdissement  du 
marché  qui  en  résulte  incite  les  spéculateurs  plus  pru- 
dents à  hâter  la  réalisation  de  leurs  gains  avant  la  chute 
générale  des  cours.  L'augmentation  de  l'olfre  et  la  dimi- 
nution de  la  fièvre  de  spéculation  font  fléchir  les  cours.  Le 
desenivrement  devient  peu  à  peu  général.  (Convaincu  que 
le  jeu  est  fini  et  que  la  baisse  définitive  des  cours  est 
inéluctable,  chacun  s'enq3resse  de  recéder  ses  titres 
avant  que  les  cours  aient  atteint  le  niveau  le  plus  bas. 
La  panique  qui  s'ensuit  anéantit  d'un  coup  les  valeurs 
fictives  créées  par  la  fantaisie  et  la  spéculation.  L'opti- 
misme exagéré  fait  place  à  un  pessimisme  excessif  et  même 
les  cours  des  valeurs  solides  tombent  au-dessous  du  niveau 
justifié  par  leur  rentabilité.  La  chute  exagérée  des  cours 
est  particulièrement  facilitée  par  une  crise  de  crédit  nais- 
sant à  la  suite  de  la  crise  de  bourse,  lorsque  la  réper- 
cussion de  cette  dernière  sur  la  vie  économique  devient 
assez    étendue  et  assez  sérieuse  pour  faire  naître  des  dou- 
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tes  sur  la  s(»lval>ilit<'  de  luiiirMix  coiiimci'ciaux  étoiulus. 
Mais,  dordiiiaire,  la  crise  (1<'  crédit  se  limite  à  mi  cer- 
cle étroit  de  s|)('M-ulatenrs  ainsi  que  de  Italiques  et  de  capi- 
talistes les  soutenant.  La  ci'ise  de  houi'se  désorganise  pour 
un  (N'rtain  temps  le  coiinnerce  des  \aleurs,  ce  (pii  se  tra- 
duit, et  par  le  niveau  anormalement  bas  des  cours,  ot 
parleurs  fluctuations  désoi-donnéi^s. 

La  crise  de  spéculation  a  une  action  funeste  sur  le  sort 
des  entreprises  et  des  projets  qui  suriiissent  pendant  son 
cours.  Non  seulement  elle  anéantit  dans  l'oHif  tous  les 
projets  d'entreprises  nou\(  lies,  mais  beaucouj»  de  jeunes 
entreprises  ayant  déjà  commencé  à  fonctionner  et  établies 
sur  des  bases  sérieuses  doivent  disparaître  par  suite  de 
la  détiance  générale  et  de  rati'aiblissemeid  de  l'esprit 
d'entreprise. 

Les  crises  île  spéculation  entrainent  des  changements 
importants  dans  la  répartition  des  fortunes  au  profit  des 
spéculateurs  et  faiseurs  de  projets  heureux.  A  vrai  dire,  les 
milieux  boursiers  sont  ceux  qui  souffrent  relativement  le 
moins  des  crises  de  bourse,  parce  que  généralement  ils  dis- 
cernent de  bonne  heure  le  danger  qui  s'annonce  et,  non  seu- 
lement l'évitent,  mais  souvent  vont  jusqu'à  tirer  profit  de 
la  conjoncture  nouvelle  en  spéculant  à  la  baisse.  A  côté 
d'un  certain  nombre  de  spéculateurs  de  profession  qui  se 
ruinent,  les  perdants  se  rencontrent  surtout  parmi  des 
(drangers  à  la  bourse  qui  y  ont  été  attirés  par  le  jeu.  Les 
crises  de  spéculation  agissent  donc  dans  le  sens  d'une 
concentration  des  fortunes.  Si  elles  entraînent  une  destruc- 
tion de  capitaux,  celle-ci  n'a,  dans  ces  crises,  qu'une 
importance  secondaire,  car  elle  est  le  résultat  de  la  diminu- 
tion de  l'(»sprit  d'entreprise  et  de  la  cessation  de  beaucoup 
d'affaires  ayant  pris  naissance  pendant  la  période  de 
spéculation. 

En  considérant  la  réaction  des  crises  de  bourse  sur  la 
production,  il  faut   faire    une  distinction  entre   les  consé- 
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quences  directes  des  crises  de  l)oiirse  et  celles  des  crises 
financières  et  de  pertes  de  capital  social,  lorsque  celles-ci 
apparaissent  comme  la  cause  initiale  des  crises  de  bourse. 
Une  crise  financière  a  une  répercussion  profonde  sur  la' 
production.  Quoiqu'elle  puisse  procurer  un  avantage  à  la 
classe  productrice  en  la  lil^érautparla  ])anqueroute  de  l'Etat 
du  paiement  des  intérêts  de  la  dette  d'Etat,  elle  anéantit, 
par  contre,  la  source  des  revenus  de  la  classe  spéciale,  très 
noml)reuse  dans  certains  pays,  des  rentiers  ou,  plus  généra- 
lement, des  détenteurs  d'o])ligations  d'Etat,  lesquels  sont 
surtout  des  consommateurs.  11  en  résulte  une  diminution  de 
la  consommation  et,  par  conséquent  aussi,  un  ralentissement 
de  l'activité  économique  et  un  changement  qualitatif  de  la 
consommation,  qui  entraine  parfois  des  crises  partielles  de 
production.  Les  crises  de  bourse,  par  contre,  abstraction 
faite  des  pertes  de  capital  social  ou  privé  qui  sont  à  leur 
base,  ne  provoquent  elles-mêmes  que  des  moditications 
dans  la  répartition  des  fortunes  d'un  nondire  restreint  de 
personnes  et  une  perturbation  temporaire  du  commerce 
des  valeurs.  Mais  celles-ci  n'ont  j)as  d'influence  notable 
sur  la  production,  car  elles  ne  changent  pas  d'une  manière 
appréciable  l'importance  et  la  composition  de  la  consom- 
mation sociale. 

Ce  qui  vient  d'être  dit  s'applique  aussi,  en  général,  aux 
crises  de  spéculation.  Le  mal  causé  par  la  spéculation 
sur  les  valeurs  mobilières,  en  particulier  sur  les  actions, 
en  période  d'essor  économique  consiste  en  ce  qu'elle  intro- 
duit son  esprit  dans  le  commerce  et  l'industrie  et  accen- 
tue les  tendances  qui  y  régnent.  Elle  agit  de  façon  exclu- 
sive sur  le  placement  des  capitaux  disponibles  en  les 
dirigeant  surtout  vers  certaines  branches  de  la  production 
qu'elle  préfère,  et  contribue  ainsi  à  rompre  l'équilibre 
entre  la  production  et  la  consommation.  (Cependant,  il  ne 
faut  pas  s'exagérer  le  rôle  de  la  spéculation  sur  les  actions. 
Etant  donné  son  peu  de  durée,  l'influence  qu'elle  exerce 
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sur  la  jd-ndiictioii  est  assez  limitée  (cela  est  j)arti(iili('i'e- 
iiKMil  viai  pour  les  spéculations  du  xvnr  et  du  coniuien- 
ceuieul  du  XIX'"  siècles  ({ui  eurent,  depuis  leur  début  jus- 
qu'à leur  lin,  le  caractère  net  d'un  jeu  de  hasard).  Dun 
autre  côté,  la  spéculation  de  bourse  elle-Miéiiic  ucst  s<»u- 
vent  ([uc  1  "indice  des  tendancf^s  iiéucM-aies  l'éuiiant  en  niéine 
temps  dans  le  commerce  et  l'industrie,  que  Icurretlet  dans 
le  domaine  de  la  circulation  des  valeurs  mobilières.  Les 
crises  de  spéculation  et  la  nouvelle  répartition  des  fortunes 
quelles  entraînent  modifient  peu  par  elles-mêmes  les 
conditions  de  la  production  existantes  avant  la  période  de 
spéculation.  Il  est  clair  (pic  la  disparition  des  i'oi'tunes 
lictives  créées  par  la  spéculation  modère  pendant  un  cer- 
tain temps  la  consommation  qui  s'était  accrue,  en  parti- 
culier, celle  des  objets  de  luxe.  Mais,  en  général,  de  toutes 
les  sortes  de  crises,  celles  de  bourse  constituent,  dans  la 
forme  la  plus  pure,  un  phénomhie  de  répartition  et  se 
répercutent  moins  (pie  toutes  les  autres  sur  la  production. 
La  spéculation  de  bourse  peut  avoir  une  existence  plus 
ou  moins  propre  comme  anomalie  unique  ou  dominante 
de  la  vie  économique,  comme  cela  a  été  souvent  le  cas 
au  xviT'  et  au  xvm'^  siècles.  Les  plus  importants  exem- 
ples de  ce  genre  sont  :  la  célèbre  spéculation  sur  les 
actions  de  la  Compagnie  des  Indes  liée  au  nom  de  John 
Law  et  celle  sur  les  actions  .de  la  Compagnie  de  la  Mer 
du  Sud,  (pii  ont  eu  lieu  presque  en  même  temps  en 
France  et  en  Angleterre  (en  1719-1720).  Mais  ordinaire- 
ment la  spéculation  de  bourse  se  présente  comme  une  des 
manifestations  de  l'expansion  économique  parallèlement 
à  des  spéculations  dans  d'autres  domaines  de  la  vie  écono- 
mique. Dans  ce  cas,  elle  n'est  qu'une  manifestation  par- 
tielle d'un  phénomème  général.  Lne  période  d'essor  éco- 
nomique commence,  d'ordinaire,  par  une  spéculation  de 
bourse,  (^ette  dernière  occupe  également  le  premier  rang 
dans  la  suite  des  manifestations  d'une  crise  économique 
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générale.  Goiistitiiaiit  l'espèce  la  plus  mobile  et  la  plus 
sensible  de  toutes  les  spéculations,  elle  est  la  première 
à  ressentir  les  modifications  de  la  conjoncture  et  elle 
s'effondre  en  face  des  jDremières  diftîcultés  de  la  période 
de  réaction  qui  suit.  La  crise  de  bourse  précède  souvent 
d'une  année  et  plus,  mais  habituellement  de  quelques 
mois,  les  troubles  dans  d'autres  domaines.  Elle  se  présente 
donc  comme  un  précurseur  et  en  niême  temjis  comme 
une  des  causes  immédiates  de  l'effondrement  général 
ultérieur  de  la  production. 

L'élément  de  jeu  tient  une  place  très  importante  dans 
la  spéculation  de  bourse.  De  ce  fait  et  grâce  aussi  à  ce 
qu'elle  est  facilement  accessible  au  grand  public,  elle 
acquiert  des  proportions  plus  importantes  que  la  spécu- 
lation dans  toute  autre  branche  de  l'activité  économique. 
On  ne  peut  prévenir  les  nombreux  abus  de  la  spéculation 
et  la  maintenir  dans  des  limites  déterminées  que  par  une 
meilleure  éducation  économique  du  grand  public  et  qu'en 
soumettant  à  une  législation  appropriée  les  opérations  de 
bourse  ainsi  que  la  fondation  et  la  gestion  des  entreprises 
par  actions.  Au  nomlire  de  ces  mesures  législatives  appar- 
tiennent la  limitation  de  la  spéculation  de  bourse,  sur- 
tout de  celle  jjortant  sur  les  certificats  provisoires,  l'éta- 
blissement d'une  valeur  nominale  minimum  assez  élevée 
des  actions  afin  de  rendre  la  spéculation  plus  difficile 
au  grand  public  et  de  protéger  la  petite  éj^argne  contre 
les  pertes,  la  responsabilité  des  fondateurs,  etc.  Mais  les 
restrictions  légales,  tout  en  ayant  leurs  mauvais  côtés,  ne 
peuvent  empêcher  la  spéculation  exagérée  et  les  crises 
qui  en  résultent,  si  la  vie  économique  crée  périodique- 
ment un  terrain  favorable  à  l'apparition  et  au  développe- 
ment de  ces  phénomènes. 


I 
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VII 

LA  CRISE  INDUSTRIELLE 


La  crise  iiidustricllo  est  un  plu'noniène  l)eaiicoiij)  plus 
coiiipliqu»' et  beaucoup  plus  important  (jue  la  crise  coni- 
luerciale.  Le  capital  commercial  est  mol)ile  :  il  est  investi 
dans  des  marchandises  ou  en  valeurs  moi)ilières.  La 
dépi'éciation  de  ces  dernières  a  pour  cons«!'queiice  de  faire 
passer  en  partie  la  fortune  des  marchands  à  d'autres 
classes  (h'  producteurs  et  de  consonim;iteurs,  et  c'est  par 
•  rla  que  les  choses  se  terminent  dans  le  domaine  du  com- 
merce. La  circulation  des  marchandises  ne  reste  pas  long- 
temj)S  bouleversée  et  se  rétaldit  rapidement  sur  la  hase 
diiut'  nouvelle  échelle  (h^s  v.ileurs.  {^'industrie,  an  con- 
traire, emph)ie  un  capital  inconij)aral)leinent  plus  ronsi- 
dérabh'  et  en  majeure  partie  innjiol)ihs('>,  ainsi  cpiun 
::iand  nombre  d'ouvriers.  Ici,  une  crise  provoque  des 
pertes  ou  une  forte  diminution  du  profit,  souvent  pendant 
de  nondu'euses  années.  L'emploi  du  capital  se  réduit  en 
conséquence  et  le  nombre  des  ouvriers  occupés  dinnnue. 
La  crise  n'est  pas  ici  un  simple  phénomène  de  répartition, 
mais  elle  réa,i:it  à  un  fort  degré  sur  l'état  du  capital  social 
et  sur  sa  productivité  ;  ainsi  elle  porte  un  bien  plus  grand 
l)réjudiceau  liicn-ôtre  économique  du  pays. 

Une  crise  dans  une  brandie  quelconque  de  l'industrie 
se  manifeste  sous  la  forme  d'une  disproportion  entre  la 
masse  des  forces  productives  qui  y  sont  employées  et  la 
possibilité  de  les  utiliser  j^rofitablement.  Mais  cette  dispro- 
portion ne  se  manifeste  que  quand  le  marché  est  déjà 
encombré  par  les  produits  de  cette  industrie  et  quand  la 
l)aisse  des  prix  oblige  les  entrepreneurs  à  cesser  d'em- 
ployer une  partie  des  forces  productives  ou  à  les  employer 
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avec  un  profit  réduit,  pour  permettre  à  la  consommation 
d'absorber  tout  le  produit. 

Il  est  bien  clair  quêtant  donné  la  complexité  et  l'im- 
mensité de  l'organisation  économique  contemporaine,  il 
peut  facilement  se  produire,  dans  des  branches  j}articiiliè- 
res  lit'  l'industrie,  une  surproduction  effective  (des  produits) 
ou  potentielle  (des  moyens  de  production).  Etant  donné 
la  urande  division  du  travail  et  le  fractionnement  de  la 
production,  il  est  encore  plus  difficile  pour  le  producteur 
que  pour  le  commerçant  de  juger  de  la  conjoncture  et 
de  régler  tous  les  stades  de  la  production  des  marchan- 
dises conformément  aux  besoins  réels  de  la  société.  Cette 
difficulté  est  encore  augmentée  du  fait  que  les  entreprises 
industrielles  sont  aptes  à  un  genre  déterminé  de  produc- 
tion et  que  leur  adaptation  à  un  genre  différent  est  difficile 
ou  impossible.  Aussi  des  modifications  de  la  consommation, 
quelles  qu'en  soient  les  causes  —  nouvelle  répartition  des 
fortunes  et  des  revenus,  changement  des  besoins  et  des 
modes,  apparition  de  branches  concurrentes  de  l'industrie, 
ou  autres  bouleversements  dans  les  conditions  du  débit  — , 
peuvent  réduire  la  demande  des  produits  d'une  industrie 
déterminée  et  provoquer  une  surcapitalisation.  Les  pro- 
grès de  la  technique  de  la  production  et  l'augmentation 
de  la  productivité  du  capital  peuvent  avoir  les  mêmes  con- 
séquences. Quoique  le  perfectionnement  de  la  technique  de 
la  production  diminue  le  coût  des  produits,  il  arrive  rare- 
ment que  la  consommation  augmente  avec  la  même  raj)i- 
dité  que  la  production,  et  il  lui  faut  d'ordinaire  un  certain 
temps  pour  se  développer  proportionnellement.  D'autre 
part,  le  manque  ou  le  renchérissement  des  matières  pre- 
mières dans  une  branche  donnée  de  lindustrie  peut  limi- 
ter la  production  et  provoquer  également  une  dispro- 
portion entre  le  capital  employé  dans  cette  industrie  et  la 
consommation,  ou  bien  encore  imposer  de  gros  sacrifices 
aux  industriels  s'ils  veulent  maintenir  leur  production  au 
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ni\<';iii  priiiiilil".  C'est  ainsi  ([iic  la  laiiiiiic  du  (.-olon  a[>res 
1(S0()  arrêta  une  urando  partie  des  l)r(>elics  et  des  métiers 
de  l'industrie  cotonnière  et  causa  aux  fabricants,  paiti- 
culièrenient  aux  petits,  des  p(;rtes  énormes.  Nous  avons 
assisté  dans  les  dernières  années  d'avant  j^ueri'e  à  un 
phénomène  semblable,  quoiqu'on  proportions  l'oit  rédui- 
tes, lorsque  le  renchérissement  du  coton  for<;a  de  restrein- 
dre notaldement  la  prochiction  de  Inuhistrie  cotonnière. 
Dune  façon  uénérale,  les  causes  pouvaid  provocpuM-  des 
crises  industrielles  sont  si  (hverses  qu'on  peut  l)ien  dii-e 
avec  Koscher  (1)  que  «  toute  cii'constance  aui^nnMitant 
subitement  et  fortement  la  production  ou  diminuant  la 
consommation  ou  ne  troul)lant  mêmeque  l'ordre  ordinaire 
de  l'échange  des  marchandises  est  capable  de  provoquer 
une  crise  dans  la  l)ranche  correspondante  de  la  pro- 
(hiction  ». 

Les  industriels  peuvent  égalemeid  soutrrii-  d'une  baisse 
subite  des  prix  des  matièi'es  premières,  lorsque,  (hins  le 
i)Ut  de  spéculer,  ils  en  ont  accumulé  des  quantités  impor- 
tantes. Mais  ceci  est  déjà  une  sorte  de  spéculation  com- 
merciale et,  s'il  n'y  a  pas  surproduction  dans  cette  indus- 
trie, les  suites  de  telles  spéculations  sont  les  mêmes  que 
lors  d'une  crise  commerciale  ordinaire.  A  mesure  (jue 
rinqjoi'tance  du  commerce  indépendant  des  matières  pre- 
mières et  des  produits  dcmi-fabriqués  diminue  et  que  les 
riscpies  commerciaux  sont  assumés  par  les  entreprises 
industrielles,  ces  dernières  sont,  malheureusement,  de  plus 
en  })lus  entraînées  dans  des  spéculations  commerciales 
dont  elles  ont  parfois  fortement  à  souffrir.  La  production 
industrielle  en  tant  que  telle  ne  peut  que  gagner  à  la 
diminution  des  prix  des  matières  premières,  puisque  le 
bon  marché  de  ses  produits  en  augmente  le  débit. 

Les  crises  industrielles,  exactement    comme   celles  du 

(1)    insirhten  der  Volhsin'rtc/iaft,  1861,  p.  'M'2. 
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commerce,  présentent  un  caractère  particulièrement  aigu 
quand  elles  se  produisent  après  une  période  de  prix  éle- 
vés, de  aros  profits  et  de  recrudescence  d'activité  ayant 
conduit  à  des  dépenses  importantes  de  capital  et  à  une 
forte  tension  du  crédit.  Aloi's,  quand  la  surjirodiiction 
apparaît,  la  pression  en  est  plus  forte  et  plus  sensible  et 
le  bouleversement  de  l'industrie  en  devient  plus  profond. 
Les  perturbations  de  la  vie  économique  résultant  d'une 
révolution  dans  la  tecbnique,  de  la  diminution  de  la  con- 
sommation et  de  Texportation  ou  d'autres  modifications 
de  la  conjoncture  extérieure,  ont  le  caractère  d'une  dépres- 
sion moins  aisuë  mais,  par  contre,  plus  tenace  et  plus 
persistante. 

Une  crise  dans  une  seule  Itrancbe  de  la  production 
peut  provoquer  une  perturl)ation  partielle  de  la  vie  éco- 
nomique nationale.  Mais,  malgré  la  dépendance  mutuelle 
des  diverses  branches  de  l'industrie,  elle  ne  peut  entraî- 
ner une  crise  générale  industrielle  et,  par  suite,  une  crise 
économique  générale,  que  s'il  coexiste  des  causes  plus 
profondes  agissant  dans  le  même  sens.  (Une  crise  dans 
une  branche  de  l'industrie  peut  même  servir  au  dévelop- 
pement d'une  autre  ]>ranche  concurrente.  Ainsi,  la  famine 
du  coton  après  1860  a  bien  paralysé  l'industrie  coton- 
nière,  mais  a,  par  contre,  favorisé  le  développement  de 
l'industrie  du  lin  et  de  la  laine).  Par  contre,  les  crues  géné- 
rales industrielles  proviennent  des  conditions  générales  de 
la  vie  économique  à  un  moment  donné,  conditions  qui 
conduisent  à  un  bouleversement  général  de  l'économie 
nationale.  11  se  peut  d'ailleurs  que  ces  conditions  se  mani- 
festent tout  d'abord  et  avec  une  force  spéciale  dans  quel- 
que branche  j)articulière  de  la  production  et  en  fassent  le 
point  de  départ  d'un  mouvement  s'étendant  à  toute  la 
production  industrielle  et  à  la  vie  économique  toute 
entière.  L'essor  et  la  dépression  périodiques  de  l'indus- 
trie constituent  la  manifestation  principale,  mais  cepen- 


l\    CUISK    INDLSTUIKI.I.K  lO.i 

(luiit  [)aiti('ll('.  (les  (liicluiitioiis  jM'riit(li(|ii('s  (|iu  se  loiil 
jour  cil  iiK'iiK'  t(Mn[)s,  iiuiis  avec  uiir  iiitcnsitr-  dillerciitc, 
dans  tous  les  doiuaiiirs  de  la  vie  «'éouoinicjuc^  :  la  pi-oduc- 
ti»>u,  la  cireulalioii  et  lu  cousoinnuitioii.  (1  est  poui'<|uoi  les 
causes  générales  dont  elles  proviennent  coïncident  avec 
celles  des  fluctuations  de  la  vie  économique,  (juoique  des 
circonstances  spéciales  puissent  jiarfois  placer  l'industrie 
à  la  tète  du  niouvenienl. 

1  ne  crise  aigu»'  dans  le  domaine  Ac  la  production 
industriidlc  <'st  précédée  d'une  jx'i'iode  de  recrudescence 
de  la  spcMulation.  Les  signes  j)récurseurs  de  ce  dévelop- 
pement (le  l'industrie  sont  les  mômes  que  dans  le  cas  des 
spéculations  commerciales  :  une  production  et  une  con- 
sommation limitées,  des  taux  du  profit  et  de  l'intérêt 
réduits,  une  accumulation  contiiuie  de  capital  disponible, 
c'est-à-dire  ne  trouvant  (ju'un  placement  provisoire  et  en 
(piéte  (l'une  application  délinitive  et  plus  rénuméi'atrice. 
En  un  mot,  c'est  une  période  de  concentration  des  forces 
économiques  attendant  une  occasion  l'avoralde  de  se 
dé})l()yer. 

(^est  souvent  le  commerce  qui  donne  à  ces  forces  l'occa- 
sion de  s'employer  dans  le  domaine  de  la  production 
industrielle.  Dans  la  majorité  des  cas  —  surtout  dans  le 
passé  —  c'est  le  commerce  qui  absorbe  tout  d'aboi'd  les 
produits  de  l'industrie.  iJe  ce  fait  il  possède  une  grande 
influence  sur  l'industrie  et  lui  sert  de  guid<'.  La  spécula- 
tion sur  les  articles  manufacturés,  soit  en  vue  de  l'ex- 
portation on  de  l'accroissement  de  la  consommation  inté- 
rieure, augmente  les  profits  des  producteurs  et  peut  les 
séduire  au  point  de  les  amener  à  augmenter  outre  mesure 
la  production  et  à  développer  leurs  entreprises  Conformé- 
ment à  la  disposition  g<'*nérale  .de  la  vie  éconoinitjue,  ce 
mouvement  s'étend  à  d'autres  branches  de  l'industrie  par 
suite  de  leur  dépendance  mutuelle.  L'essor  peut  même  se 
prolonger,  tandis  que  les  spéculations  commerciales  lui 
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avant  donné  naissance  cessent.  Lanimation  de  l'activité 
écononiif{ue  et  raccroissemeut  de  la  consommation  conti- 
tinueut  alors  à  entretenir  une  production  croissante. 

La  production  agricole  peut  également  donner  l'im- 
pulsion initiale  à  l'industrie.  Une  amélioration  subite  de 
la  situation  de  la  population  agricole  peut  stlnuder  l'in- 
dustrie et  animer  la  vie  économique.  Des  récoltes  abon- 
dantes lorsque  la  conjoncture  est  favorable  à  restimatioii 
des  produits  agricoles,  ou  de  l)Ounes  récoltes  dans  un 
pavs  exportateur  de  ces  produits,  sont  souvent  des  stimu- 
lants de  ce  genre.  Il  faut  mentionner  aussi  l'influence 
d'une  augmentation  importante  de  l'extraction  de  lor  et 
de  l'argent  qui  entraîne  un  accroissement  correspondant 
de  la  demande  d'autres  produits  et  élève  le  niveau  général 
des  prix.  Comme  exenijjle,  au  cours  du  xi.v"  siècle,  d'une 
réaction  importante  de  la  production  des  métaux  précieux, 
on  peut  indiquer  l'essor  économique  après  1850,  essor 
fortement  favorisé  par  l'augmentation  de  l'extraction  de 
l'or  après  la  découverte  des  riches  gisements  de  Cali 
fornie  et  d'Australie.  Une  émission  exagérée  de  papier- 
monnaie  agit,  au  début,  de  façon  analogue. 

Les  causes  de  l'essor  industriel  peuvent  également 
naître  dans  l'industrie  elle-même.  Des  perfectionnements 
techniques  et  l'application  de  nouvelles  découvertes 
donnent  à  l'industrie  la  possibilité  de  provoquer  de  nou- 
veaux besoins,  d'étendre  les  limites  de  satisfaction  des 
anciens  et  d'élargir  ainsi  son  champ  d'action.  Cet  essor 
s'étend  à  d'autres  branches  de  la  production  et  finit  pai 
gagner  toute  la  vie  économique.  Ainsi,  le  développement 
sans  pareil  de  l'industrie  cotonnière  après  1780,  à  la  suit<' 
de  l'invention  récente  de  procédés  mécaniques  de  filage  et 
de  tissage,  entraîna  un  essor  général  de  l'économie  natio- 
nale eu  Angleterre,  essor  qui  conduisit  à  la  grande  crisf 
de  1793.  Un  rôle  analogue  a  été  joué  en  Allemagne  après 
1 890  par  r étonnant  dé veloppement  d e  l'industrie  élec  trique . 
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Une  fois  coinmoncé,  le  iiiouvcmoiit  d'essor  so  poursuit 
ensuite  avec  une  (Miei'iiie  croissante  et  anime  toute  la  vie 
(  (  onouii<|ue.  Dans  tous  les  domaines  économiques  s'ouvre 
une  ère  d'activité  renforcée,  d'utilis.ition  intensive  de 
toutes  les  forces  productives  et,  en  même  temps,  une 
augmentation  de  la  production.  C'est  le  commencement 
d'une  période  de  gros  profits  et  de  consommation  crois- 
sante, mais,  encore  plus,  de  capitalisation  intense. 

Cette  dernière  se  manifeste  particulièrement  par  le 
rôle  dominant  cpie  joue  dans  l'essor  économique  la  pro- 
duction instrumentaire,  cest-à-dire  les  branches  de  l'in- 
dustrie consacrées  à  la  fabrication  des  moyens  de  pro- 
duction comme  :  matériaux  de  construction.,  machines, 
métaux,  etc.  L'augmentation  de  la  consommation  et  de  la 
production  des  biens  consommables  a  pour  conséquence  un 
renforcement  immédiat  et  une  extension  de  la  préparation 
des  accessoires  et  moyens  de  production.  Mais  tandis  que 
la  production  des  biens  consommables  se  règle  jusqu'à  un 
certain  point  sur  la  consommation  ellective  à  l'époque  don- 
née, l'industrie  instrumentaire  n'est  passons  son  contrôle. 
Ayant  pour  fonction  de  créer  des  instruments  de  produc- 
tion, elle  se  règle  d'après  la  demande  de  biens  consom- 
mables qu'on  prévoit  pour  l'avenir,  et  ainsi  elle  marche 
en  tète  du  mouvement  d'essor  guidée  par  la  spéculation. 
Comme  résultat,  les  revenus  croissants  de  la  population 
sont  dépensés  pour  augmenter  les  moyens  de  production 
de  tous  genres,  à  commencer  par  le  charbon  et  les  mine- 
rais, pour  tinir  par  les  instruments  do  production  et  les 
machines. 

Par  suite  de  l'absence  de  contact  direct  avec  la  con- 
sommation finale,  d'une  part,  et  des  liens  étroits  entre 
les  iiidustries  instrumentaires,  de  l'autre,  il  se  produit 
une  énmlation  mutuelle  artificielle  entre  ces  branches 
de  la  production  du  fait  de  la  consonmiation  productive 
de  leurs  propres  produits.  L'essor  de  l'une,    non  seule- 
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ment  contribue  au  développement  de  celles  qui  en  dépen- 
dent, mais  y  crée  des  consommateurs  de  ses  produits. 
Dans  le  domaine  de  la  production  il  se  passe,  comme  le 
remarque  justement  un  enquêteur  (1),  quelque  chose 
d'analogue  à  rémission  de  traites  de  complaisance  dans 
le  domaine  du  crédit.  Ici  comme  là,  il  y  a  absence  com- 
plète d'une  base  économique  réelle.  De  plus,  l'essor  de 
l'industrie  instrumentaire  est  soutenu  par  l'apparition 
d'entreprises  qui,  comme  j)ar  exemple,  les  chemins  de 
fer,  exigent  de  grosses  dépenses  de  capital  en  vue  dune 
utilisation  de  longue  durée. 

L'essor  industriel  est  beaucoup  facilité  par  le  dévelop- 
pement du  crédit  et  s'accompagne  d'une  tension  de  celui-ci. 
Le  capital  emprunté  afflue  par  diverses  voies  dans  l'indus- 
trie. D'un  coté,  les  entreprises  industrielles  font  un  plus 
grand  usage  du  crédit  chez  les  fournisseurs  de  matériaux, 
c'est-à-dire  qu'elles  sont  financées  parles  commerçants,  ou 
bien  elles  placent  leurs  obligations  chez  les  capitalistes. 
D'un  autre  côté,  elles  trouvent  une  aide  active  dans  les  Ijan- 
ques  qui  investissent  leurs  disponibilités  dans  les  actions 
et  les  ()]jligations  d'entreprises  industrielles  ou  (|ui  leur 
accordent  des  crédits  et  des  avances  de  façon  habituelle. 
Le  rôle  des  établissements  de  crédit  dans  le  financement 
de  l'industrie  s'est  particulièrement  accru  dans  ces  der- 
niers temps  avec  le  développement  des  sociétés  par 
actions. 

Quelle  que  soit  la  cause  de  l'essor  industriel  :  demande 
de  l'extérieur  ou  augmentation  de  la  consommation  inté- 
rieure, on  s'aperçoit  rapidement  et  d'ordinaire  après  4  ou 
5  ans,  (|ue  la  production  a  dépassé  la  demande  eifective 
et  que  le  marché  est  saturé  de  marchandises.  Leur  débit 
devient  difficile  et  les  pi'oduits  s'accumulent  chez  les  pro- 


(1)  Enquête  des  Vereins  lïir  Socialpolitik  sur   Die  Sloningen   im 
deufschen  Wirtschafisleben  i/n  J.  1900.  Opuscule  107,  p.  112. 
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(liirtcurs.  L;i  surproduction  se  l'ail  tout  d'abord  sentir 
dans  les  l)i'an(dies  (|ui  vieniu'nt  (M1  Irtc  du  mouvement 
ascendant  et  atteint  habituellement  son  apogée  dans  la 
production  instrumentaire.  Ceci  est  très  naturel,  car,  dès 
que  l'écoulement  devient  diflicile  et  que  le  capital 
disponi])le  leurhérit,  l'esprit  deutrepi'ise  tombe  ou 
cess<*  d  étendre  les  entreprises  existantes  et  d'en  fonder 
(b>  nouvelles.  Gomme  conséquence,  la  demande  de 
moyens  de  production  décroit,  alors  que  leur  pi-oduc- 
tion  était  calculée  en  vue  dun  accroissement  futur  de  la 
demande.  Tout  d'al)oi(l  ou  essaye  de  lutter  contre  les 
difficultés  en  recourant  de  nouveau  au  crédit  pour  main- 
tenir les  prix,  retenir  la  marchandise,  tarder  la  produc- 
tion à  son  niveau  précédent,  <ni  mettre  en  marche  les 
entreprises  commencées.  Le  recours  répété  au  crédit  se 
tiNubiit  par  une  gêne  extrême  du  marché  monétaire  ou, 
plus  exactement,  du  capital  et  l'on  se  plaint  de  «  1  insufli- 
sance  de  capital  ».  Et  cependant  réconomie  nationale  se 
trouve  déjà  en  état  de  surcapitalisation  latente  et  prête  à 
se  manifester  l)ientôt  dans  toute  sa  force.  D'ailleurs,  il  y 
a  l)ien  insuflisance  réelle  de  «  capital  (Hs})onible  »  car, 
par  suite  des  difficultés  de  la  réalisation  des  tnarchandi- 
ses,  on  voit  se  tarir  les  sources  (pii  donnent  naissance 
au  pouvoir  d'achat,  lequel  apparaît  sur  le  marché  sous 
forme  de  capital  disponible  à  prêter.  En  d'autres  termes, 
le  capital  cesse  de  créer  du  capital  pour  ceux  qui  le 
possèdent  et  commence  à  exiger  du  capital  disponible 
pour  se  conserver.  Ici  nous  nous  trouvons  en  présence 
dune  contradiction  remarquable  du  régime  capitaliste  : 
l'organisme  économitjue  devient  subitement  paralysé  par 
l'abondance  des  richesses  parce  que  la  voie  de  circulation 
de  ces  richesses  —  la  consommation  —  ne  s'est  pas 
élargie  proportionnellement  à  la  production.  Aussitôt 
que  l'industrie  est  privée  de  l'appui  du  crédit,  que  ce  soit 
subitement,  à  la  suite  d'une  crise  de  crédit,  ou  progrès- 
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sivement  à  cause  du  manque  de  capital  libre,  une  chute 
des  prix  se  produit  inéluctablement. 

La  baisse  des  prix  ailecte  les  industriels  doublement. 
D'abord,  ils  perdent  sur  les  stocks  de  produits  et  de  maté- 
riaux, non  encore  réalisés  ;  ensuite  ils  perdent  en  tant 
que  propriétaires  d'établissements  industriels  dont  la 
multiplication  excessive  devient  maintenant  évidente.  Avec 
l'apparition  de  la  crise  on  s'aperçoit  que  le  nombre  des 
entreprises,  non  seulement  surpasse  le  besoin  qu'on  a 
d'elles  dans  le  cas  d'une  demande  réduite,  mais  encore 
dans  celui  d'un  développement  normal  de  la  consomma- 
tion. On  s'aperçoit  que,  dans  l'ardeur  de  la  spéculation, 
trop  d'entreprises  ont  été  montées  légèrement  ou  tout 
à  fait  inutilement  dans  l'intérêt  unique  des  fondateurs. 
La  surproduction  des  moyens  de  production  constitue  un 
trait  caractéristique  des  crises  industrielles  et  la  cause 
de  leur  lonyue  durée.  Les  étalilissements  industriels  ne 
sont  généralement  utilisables  que  pour  le  but  spécial  pour 
lequel  ils  ont  été  créés  ;  leur  adaptation  à  d'autres  fins 
est  difficile  ou  impossible;  il  n'est  pas  jusqu'à  leur  ces- 
sion qui  ne  soit  difficile,  même  à  très  bas  prix.  La  dimi- 
nution du  rendement  les  déprécie  et  donne  lieu  à  une 
lutte  désespérée  contre  les  conditions  nouvelles  de  la  vie 
économique.  Si  même  les  pertes  de  capital  social  se  trou- 
vent un  peu  réduites  grâce  à  cette  lutte,  la  convalescence 
de  la  vie  économique  n'en  devient  que  plus  longue  et 
s'accompagne  de  tous  les  inconvénients  des  é2)oques  de 
transition . 

La  crise,  si  cruelle  qu'elle  soit,  n'est  pour  les  industriels 
que  le  début  d'une  période  jjIus  ou  moins  longue  de  fai- 
bles profits  et  même  de  pertes,  d'une  époque  de  liquida- 
tion et  de  dépression.  Dans  sa  lutte  contre  les  conditions 
nouvelles,  l'industrie  s'elforce  de  s'y  adapter  et  de  redeve- 
nir lucrative.  Le  prol)lème  consiste  à  mettre  une  masse 
de  moyens  de  production   en  harmonie  avec  la  demande. 
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Une  augiiioiitatioii  do  la  ronsoimnation  au  moyen  duiio 
diniiniiliou  des  jn-ix  de  revient  pourrait  y  amener.  Et  de 
fait,  l'aiigravation  de  la  conjoncture  conduit  à  une  aug-- 
nicntation  de  la  production  dans  de  nombreuses  branches 
de  l'industiic  ti-availlant  avec  un  ca[)ital  lixe  important. 
Par  une  meilleure  utilisation  des  forces  productives, 
lainélioration  de  la  tecbiiicpie  de  la  production,  la  réduc- 
tion des  dépenses  uénérales,  on  sell'orce  d'obtenii-  une 
diminution  des  prix  de  revient.  Mais  on  n'arrive  pas  par- 
tout et  encore  moins  dans  l'industrie  instrumentaire  à  réa- 
liser par  la  diminution  du  prix  des  produits  une  augmen- 
tation corresjjondante  delà  consommation.  11  n'en  résulte 
donc  (piune  recrudescence  delà  concurrence  et  une  aggra- 
vation de  la  dépression.  C'est  ce  (|ui  a  lieu  habituellement 
dans  l'épocpie  (jui  suit  la  crise  (pendant  un  ou  deux  ans) 
dans  l'industrie  nM''tallurgi({ue,  la  construction  des  machi- 
nes, lindustrie  charbonnière  et  nùnière,  à  moins  qu'il  ne 
devienne  possible,  par  la  réglementation  ou  la  centrali- 
sation de  la  pioduction,  d'adapter  rapidement  cette  der- 
nière à  la  demande. 

La  stinmlatioii  de  la  consommation  est  d'autant  plus 
importante  pour  les  producteurs  dans  cette  période  de 
stagnation,  qu  ils  sont  privés  à  ce  moment  de  l'appui  habi- 
tuel du  commerce.  Ordinairement,  les  commerçants  tien- 
nent en  dépôt  de  grandes  quantités  de  marchandises  et 
font  ainsi  des  avances  de  fonds  aux  producteurs.  Lorsque 
les  prix  baissent,  les  commerçants  se  resti-eignent  à  la 
quantité  absolument  indispensable  de  marchandises,  et 
placent  ainsi  les  producteurs  dans  une  dépendance  étroite 
de  la  consommation  courante. 

L'exportation  à  l'étrangei-  constitue  une  seconde  issue 
pour  le  placement  du  surplus  de  la  production,  pour 
î'utilisati(m  et  la  conservation  des  installations  existantes 
et  pour  le  maintien  de  la  production  à  son  niveau  précé- 
dent. Mais  ce  moyen  n'est  applicable  avec  succès  qn'.iux 
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branches  de  l'industrie  prévues  pour  l'exportation  et  orga- 
nisées en  conséquence  (I). 

Kn  même  temps  il  se  produit  une  autre  conséquence 
d<'  la  surcapitalisation  :  l'élimination  d'une  partie  des 
forces  productives.  La  concurrence  en  s'aggravant  oliligc 
les  entreprises  travaillant  dans  des  conditions  défavora- 
bles ou  financièrement  faibles  à  interrompre  la  production 
avec  perte  partielle  ou  totale  du  capital  investi,  tandis 
qu'une  autre  partie  des  entreprises  est  contrainte  de  sus- 
pendre provisoirement  son  activité.  Ordinairement  il  se 
produit  également  une  réduction  générale  de  la  produc 
tion  dans  certaines  branches,  réduction  volontaire  ou  con 
venue  entre  les  entreprises  intéressées.  Ceci  est  facile 
réaliser  dans  les  industries  organisées  en  cartels  ou  syn 
dicats,  et  cela  constitue  d'ailleurs  l'un  des  buts  princi- 
paux visés  par  ces  organisations.  Des  usines  fermées,  des 
hauts-fourneaux  éteints  ou  des  établissements  industriels 
ne  fonctionnant  qu'à  charge  réduite,  constituent  l'image 
caractéristique  des  crises  industrielles. 

Ainsi,  grâce  à  l'extension  de  la  consommation,  à  l'aug- 
mentation (kl  déljit  et  à  la  limitation  de  l'activité  des  for- 
ces productives,  on  arrive  à  un  certain  équilibre  entre 
la  production  et  la  consommation  et  des  prix  se  fixent  qui 
donnent  aux  producteurs  un  profit  modéré  ou  fournissent 
du  moins  les  intérêts  à  payer  au  capital  investi.  Ce  résul- 
tat, (pioiqu'obtenu  par  une  limitation  forcée  des  forces 
productives,  est  cependant  indisj^ensalde  pour  le  dévelop- 
pement ultérieur  de  la  vie  économique.  Car,  dans  notre 


(i)  La  flifficiillé  (ramener  les  marchés  étrangers  à  absorber  l'excès 
(Je  la  surproduction  intérieure,  (juand  il  n'existe  pas  une  organisation 
solide  et  permanente  de  l'exportation,  a  été  démontrée  après  la  crise 
in(hislrielle  russe  de  l'.lOO,  lorscpie  les  faibles  essais  faits  dans  ce 
sens  n'ont  été  couronnés  d'aucun  succès.  Voir  B.  F  Braxdt,  Crise 
commprciale  et  induslrieUe  en  Russie,  1904,  p.  171-17^,  202-205, 
211-220. 
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uivaiiis.ition  ('■(•onoiiiiijiic  l'oinh'C  sur  l;i  proprirtô  pi'ivéo  et 
la  liltcctt'  (le  la  coucnri-cuco,  le  profit  est  la  force  motrice 
il»>  1  actÏN  itt'  »''roiioiiii(m('  cl  I  iiiic  (les  hases  d'une  répar- 
liljoii  f([iiital)l<'  (lu  prodiiil  social  [»ro[)()i'tioiiiicll(Miioiit  à  la 
«oiitrilnitioii  ccoiii)iiii(|ii('  Je  chacjuc  entrepreneur. 

Cooformément  au\  deux  tendances  mentionnées  pour 
améliorer  la  situation  de  l'industrie,  des  changements 
importants  de  la  technitpie  et  de  l'orgaïusation  de  la 
production  se  pi'oduisent  ordinairement  dans  les  périodes 
lie  dépression.  |,es  perlectionnemcnts  de  la  liMlmlcpie, 
linvcidion  de  nouvelles  machines  et  la  décoincrte  de 
nouveaux  proci'dés  de  [H'oduction  ont  ordinairement  leur 
origine  dans  les  années  diflicilc^s  de  dépression.  Rendant 
les  pi'oduits  nK)ins  coûteux,  étendant  la  consommation  et 
provoipiant  de  nouveaux  besoins,  ils  constituent  souvent 
la  base  d'une  nouvelle  période  d'essor.  De  plus,  les  crises 
favorisent  la  grande  production  (jui,  uràce  à  ses  puissants 
moyens  et  à  un  (»utillage  technique  meilleur,  sui-monte 
l)lus  facilement  les  crises  et  se  montre  plus  forte  dans  la 
lutte  contre  les  entreprises  concurrentes.  A  ce  moment 
se  constituent  diverses  associations  d'entrepreneurs  (car- 
tels, syndicats,  ti-usts,  etc.)  ayant  pour  but  d'accroître  le 
rendement  des  entreprises  par  une  meilleure  utilisation 
des  capitaux  investis  et  la  réduction  du  prix  de  revient 
ou  par  la  limitation  de  la  concurrence  mutufdle  i;r;ice  à 
la  réglementation  de  la  production  et  dir  débit.  Quoique 
(es  associations  aicjit  avant  tout  en  vue  les  intérêts  des 
entrepreneurs,  elles  peuvent  cependant,  (juand  il  n'y  a 
pas  d'abus,  agir  favorablement  sur  l'économie  nationale 
en  facilitant  le  rétablissement  de  l'équilibre  entre  la  pro- 
duction et  la  consommation,  ainsi  (]u'en  contribuant  à  la 
rationalisation  de  la  production  et  de  la  fixation  des  prix. 
Mais,  en  rcNilitt",  leur  politi(]ue  intéressée  renforce  souvent 
la  dépression  et  gêne  le  rétablissement  rapide  de  la  vie 
économique  normale.  D'ailleurs,  nous  devrons  par  la  suite 


114  LES    CRISES    ÉCONOMIQUES 

et  à  une  autre  occasion  parler  plus  en  détail  des  associa- 
tions d'entrepreneurs  et  de  quelques  autres  conséquences 
des  crises écononii({ues. 

La  crise  économique  s'accompagne  d'une  crise  ouvrit^re., 
c'est-à-dire  d'une  crise  dans  la  situation  de  la  classe 
ouvrière.  L'industrie,  à  l'opposé  du  commerce,  emploie  un 
grand  nombre  d'ouvriers.  La  limitation  de  la  production 
réagit  doublement  sur  la  situation  des  ouvriers.  D'abord, 
le  travail  est  réduit  et  les  ouvriers  sont  employés  à  jour- 
nées réduites,  ou  bien  une  partie  des  ouvriers  est  congé- 
diée, enfin  le  salaire  diminue.  La  crise  ouvrière  atfecte 
avant  tout  les  ouvriers  occupés  dans  les  l)ranches  de  l'in- 
dustrie atteintes  directement  par  la  crise  industrielle.  Mais, 
par  suite  du  nivellement  des  salaires,  elle  agit  aussi  sur  la 
situation  de  toute  la  classe  ouvrière.  C'est  pourquoi  les 
crises  industrielles  générales  coïncident  avec  des  périodes 
de  bas  salaires  et  de  misère  pour  une  partie  de  la  classe 
ouvrière.  L'abaissement  des  salaires  provoque  générale- 
ment une  réaction  de  la  part  des  ouvriers  sous  forme  de 
grèves  qui,  dans  de  telles  conditions,  réussissent  rarement 
ou  donnent  lieu  à  des  troubles  ouvriers  sérieux,  à  des  révol- 
tes dont  abonde  l'histoire  des  crises  en  Angleterre.  Le 
chômage  et  la  famine  des  classes  laborieuses  forment  un 
contraste  pénible  à  l'excédent  de  moyens  de  production 
qui  restent  inutilisés  par  suite  de  l'insuffisance  de  la 
demande. 

Les  crises  industrielles,  à  l'inverse  des  crises  commer- 
ciales, s'accompagnent  de  l'anéantissement  de  capitaux 
importants  et  d'une  réduction  de  la  productivité  sociale. 
Les  crises  industrielles  générales  sont  les  atfections  les  plus 
graves  de  la  vie  économique,  car  elles  atteignent  la  partie 
la  plus  essentielle  de  l'organisme  économique  des  pays 
développés  et  ralentit  l'accroissement  de  la  capitalisation. 
Elles  caractérisent  le  mieux  toutes  les  contradictions  et 
tous   les    défauts   de   l'ordre   économique   actuel    qui    se 
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traduisent  avet-  iino  intousité  particulière  dans  le  <l<)inaiiie 
de  la  i)i'oductiou  et  eu  déterniirieut  successivement  l'essor 
et  la  chute.  Si  ces  oscillations  périodiques  ne  conduisent 
pas  toujours  à  des  crises  aiguës  dans  le  domaine  indus- 
triel même,  elles  préparent,  en  tous  cas,  un  terrain  favo- 
rable à  l'apparition  de  crises  dans  d'autres  branches  de 
la  vie  économique  sociale  et  constituent  la  cause  réelle  de 
\i\  /irrioflicitê  di's  crises  économiques  générales. 


Vlll 
LA  CRISE  AGRAIRE 


Parmi  les  divers  genres  de  crises,  les  crises  agraires 
occupent  une  place  toute  spéciale  par  leur  indépendance 
de  la  conjoncture  générale  qui  domine  dans  les  autres 
domaines  de  l'économie  nationale.  A  l'inverse  de  ce  qui 
a  lieu  dans  le  conmierce  et  l'industrie,  le  succès  dans  l'éco- 
nomie  rurale  ne  dépend  pas  seulement  des  facultés  per- 
sonnelles de  l'entrepreneur  et  de  la  conjoncture,  la([uelle 
résulte  surtout  de  l'activité  collective  des  producteurs, 
mais  encore  et  à  un  haut  degré  de  l'action  de  facteurs 
naturels  impondérables,  (jui  peuvent  confondre  les  prévi- 
sions les  mieux  établies  de  l'agriculteur.  Aussi  les  crises 
agraires  ont-elles  ordinairement  un  caractère  exogénétique 
et  ne  font-elles  point  partie  des  manifestations  des  crises 
économiques  périodiques.  Toutefois,  elles  sont  hitéressan- 
tes  pour  nous,  non  seulement  parce  qu'elles  constituent, 
d'une  façon  générale,  un  des  genres  les  plus  importants 
de  crises,  et  parce  qu'elles  font  ressortir  avec  une  netteté 
particulière  les  défauts  de  l'organisation  économique  qui 
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perinettcnt  l'apparition  de  toutes  les  perturbations  ;  mais 
elles  le  sont  encore  et  surtout  parce  qu'elles  inlluent  nota- 
blement sur  la  conjoncture  générale  et  le  développement 
de  toute  la  vie  économique.  L'influence  de  la  production 
rurale  sur  toute  l'économie  nationale  a  même  donné  nais- 
sance à  une  théorie  reliant  les  crises  économiques  pério- 
diques aux  variations  du  nombre  des  tâches  solaires,  en 
admettant  comme  démontrée  l'influence  de  ce  nombre  sur 
l'état  des  récoltes.  Il  est  vrai,  d'ailleurs,  que  Jevons,  l'au- 
teur de  cette  théorie,  a  dû  lui-même  reconnaître  par  la 
suite  que  l'existence  de  cette  liaison  n'est  pas  absolument 
claire  (1).  Il  est  tout  aussi  difficile  d'expliquer  les  crises 
économiques  générales  par  l'état  de  la  production  agricole. 
D'ailleurs  l'effet  économique  des  récoltes  abondantes  ou 
déficitaires  peut  être  différent  dans  les  divers  pays  ou 
selon  la  conjoncture  mondiale  ;  il  peut  être  aussi  très  diffé- 
rent dans  le  même  pays  suivant  le  degré  d'abondance  ou 
de  déficit.  Toutefois,  les  conditions  delà  production  rurale 
et  spécialement  les  crises  agraires  font  partie  des  causes 
externes  les  plus  importantes  qui  influent  sur  le  dévelop- 
pement cyclique  de  la  vie  économique,  l'accélèrent  ou  le 

(1)  «  The  periodieilv  ol"  commercial  crises  and  ils  physical  explana- 
tion  »  (i878)  et  «  Commercial  crises  and  siin-spots  »  (1879),  réimpri- 
més dans  ses  Investigations  in  currency  and  finance,  2e  édit.,  i9I0. 

Dans  un  article  du  Contemporary  lîeciew  du  mois  d'août  t909, 
H.  Stanley  Jevons  revient  à  la  théorie  de  son  père  et  croit  pouvoir 
constater  des  cycles  de  variations  de  récolles  du  froment  aux  Etats- 
Unis  d'une  durée  moyenne  de  5-6  années  et  des  cycles  de  récoltes 
des  produits  agricoles  en  général  d'une  durée  moyenne  de  3,7  années, 
ce  qui  correspondrait  respectivement  à  1  '2  et  à  l/3de  laduréedu  cycle 
des  taches  solaires  qui  est  de  11.425  ans.  D'autre  part,  Henry  L.  Moore, 
dans  une  élude  publiée  dans  le  Journal  of  R.  Statistical  Society, 
en  mai  1920,  croit  constater  l'existence  de  cycles  synchrones  dans 
les  variations  des  récoltes  des  principales  céréales  aux  Etats-Unis,  en 
Angleterre  et  en  Fi"ance  au  cours  de  la  période  1879-1914,  dune  durée 
moyenne  approximative  bien  prononcée  de  4  ans,  ou  moins  pronon- 
cée de  6  et  8  ans.  Celle  différence  de  durée  des  cycles  en  question 
montre  qu'il  s'agirait  en  fout  cas  d'une  régularité  assez  vague. 


LA  C1U8F:  Ar.nAiru;  117 

rak'iitisscut,  ainsi  que  sur-  l.i  iii.iiiilVstatiori  concrète  des 
crises  économiques. 

On  désig-ne  par  crise  agraire  un  état  de  l'économie 
rnrale  tel  ([u'unc  fraction  importante  de  la  population 
ruialc  sul)it  des  doninuaiies  matériels  ou  même  est  ruinée 
par  suite  d'une  diminution  du  rcndenuMit  de  la  terre.  Cela 
peut  ])rovenir  :  d'abord,  de  pertc^s  matérielles  causées  par 
de  mauvaises  récoltes,  des  épizooties,  des  inondaticjus 
et  autres  facteurs  naturels  ;  ensuite,  de  la  diminution 
de  la  valeur  des  produits  aiiricoles  par  suite  de  surpro- 
duction intérieure,  de  perte  de  débouchés  importants 
ou,  enlin,  de  la  concurrence  de  produits  étrangers  d'un 
prix  moindre.  Des  récoltes  fort  mauvaises  on  fort  abon- 
dantes, la  fermeture  de  marchés  importants  peuvent 
provoquer  une  crise  agraire  aiguT'.  far  contre,  une  con- 
currence étrangère  continue  diminue  la  rente  du  sol  et 
entraîne  une  longue  dépression,  due  au  changement  des 
conditions  de  réalisation  des  produits. 

Pai-mi  les  crises  provoquées  par  des  circonstances  natu- 
relles défavoral)les.  celle  qui  résulte  d'une  mauvaise 
récolte  possède  une  inq)ortance  particulière.  La  mauvaise 
récolte  all'ecte  ordinairement  (b^s  régions  étendues  et 
constitue  un  phénomène  fréquent,  en  particulier  dans  les 
pays  dont  le  climat  est  nettement  continental  et  où  l'ex- 
ploitation agricole  est  extensive.  La  diminution  de  la 
récolte  par  suite  de  conditions  naturelles  défavorables 
n'entraîne  pas  nécessairement  des  pertes  matérielles  pour 
ragriculteur  ;  du  moins  elle  n'est  pas  également  préjudi- 
cia])b'  à  toutes  les  catégories  d'agriculteurs.  Or(Unaire- 
ment.  lorsque  l'offre  des  produits,  en  particulier  celle  des 
moyens  de  subsistance,  diminue,  la  valeur  marchande  de 
la  récolte  totale  augmente.  En  conséquence  lorsque  la 
récolte  est  modérément  mauvaise,  l'agriculteur  peut  obte- 
nir un  bénéfice  net  important  par  la  vente  de  l'excédant 
de  sa  production.  Au  contraire,  lorsque  la  récolte  est  très 
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mauvaise,  la  quantité  des  produits  recueillis  peut  être 
iusuflisante  pour  les  besoins  de  la  population  rurale  elle- 
mèuie  ou  présenter  un  excédant  si  faible  que  même  des 
prix  très  élevés  ne  couvrent  pas  les  dépenses. 

La  mauvaise  récolte  est  particulièrement  pendule  pour 
les  petits  agriculteurs  dont  la  consommation  personnelle 
absorbe  déjà,  lorsque  la  récolte  est  moyenne,  une  grande 
partie  de  ce  qu'ils  recueillent.  Une  très  mauvaise  récolte  est 
donc  pour  eux  une  calamité  économique  et  signifie  souvent 
même  la  famine.  Par  contre,  les  entrepreneurs  ruraux 
plus  importants  souffrent  d'autant  moins  qu'ils  dirigent 
sur  le  marcbé  un  excédant  plus  considérable.  C'est  pour- 
quoi les  mauvaises  récoltes  ont  des  conséquences  parti- 
culièrement terribles  dans  les  pays  où  prédomine  la 
petite  culture  comme,  par  exemple,  en  Irlande  et  en 
Russie.  L'élevage  souffre  également  des  mauvaises  récol- 
tes et  le  prix  du  bétail  tombe  par  suite  de  la  difficulté  de 
le  nourrir. 

Les  suites  d'une  mauvaise  récolte  affectent  non  seule- 
ment la  classe  rurale  mais  aussi  le  reste  de  la  population, 
le  commerce  et  l'industrie.  La  satisfaction  des  besoins  en 
produits  agricoles  absorbe,  tant  absolument  que  relati- 
vement, une  plus  grande  partie  des  revenus  des  classes 
non  agricoles  de  la  population,  particulièrement  des 
ouvriers.  Par  suite,  la  demande  de  produits  manufacturés 
et  de  marchandises  importées  diminue  sensiblement  et 
change  de  caractère,  ce  qui  se  répercute  défavorable- 
ment sur  toute  l'activité  économique  du  pays  (1). 

L'importation  peut  modérer  le  besoin  de  produits  agri- 


(1)  Dans  le  cas  d'une  économie  nationale  isolée,  la  valeur  de  la 
quantité  totale  des  produits  arrivant  sur  le  marché  doit  augmenter 
quand  la  récolte  est  faible  et  accroître  la  puissance  totale  d'achat  des 
entrepreneurs  ruraux.  Toutefois  la  forte  modilication  connexe  de 
toute  la  répartition  sociale  doit  entraîner,  d'autre  pari,  de  nom- 
breuses perturbations  de  la  vie  économique  nationale. 
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colcs  on  remédier  à  Icui'  iiisiifiisaiicc,  mais  cela  so  pro- 
duit i;énéralemeiit  au  dctrimont  des  intérêts  écoriomi- 
(jues  l'uraux.  D'ailhuirs,  une  grande  imj)ortation  de 
])i'0(kiits  étrangers  présente  d'autres  inconvénients.  Elle 
demande  d<'  forts  paiements  à  l'étranger  et,  grâce  à  son 
caractère  excejitionnel,  elle  provoque  souvent  un  Ibrt  écou- 
loniont  des  métaux  précieux  vers  l'extérieur,  si  la  halance 
roinmercialc  défavorable  ne  peut  être  rectifiée  de  quel- 
([uc  .Mitre  faron.  (L'exportation  de  valeurs  mobilières, 
pai'  ('X(MU[)le,  constitue  maintenant  l'un  des  principaux 
moyens  de  règlement  des  paiements  internationaux.  Elle 
n'a  pas  d'ailleurs  joué  un  grand  rôle  sous  ce  rapport  jus- 
({u'au  milieu  du  siècle  passé  et  n'en  joue  pas,  même  actuel- 
lement, dans  ])eaucoup  de  pays  endettés.  Le  recours  au 
(redit  commercial  étranger,  les  emprunts  extérieurs  et 
1  intensification  de  l'exportation  sont  d'autres  moyens  de 
règlement,  j^rovisoire  ou  définitif,  de  l'endettcMuent  exté- 
rieur Mais  la  dernière  de  ces  mesures  ne  peut  amener 
immédiatement  de  notables  résultats).  Ainsi  les  mauvaises 
récoltes  peuvent  donner  lieu  à  une  crise  '  monétaire  et 
t\o  crédit  en  ])rovoquant  une  insuffisance  de  monnaie  et 
de  capital  disponible.  Ce  fut  le  cas,  par  exemple,  en 
Angleterre,  en  1839  lorsqu'à  la  suite  d'une  très  mauvaise 
récolte,  rim[)ortation  du  l)lé  atteignit  d'un  coup  jus({u'à 
20  0/0  de  limportation  totale  (1).  Comme  il  a  été  noté  dans 
Je  chapitre  relatif  aux  crises  monétaires,  il  y  a  une  cer- 
taine relation  entre  les  mauvaises  récoltes  et  les  crises 
économiques  générales  :  l'apparition  de  ces  dernières 
peut  être  accélérée  par  l'exportation  du  métal  lors(|ue  la 
récolte  est  insuffisante. 

Les   mauvaises   récoltes  affectent   individuellement  les 
agriculteurs  en  diminuant  leurs  recettes.  Mais  à  côté  de 


(1)  Voir  mon  livre  :  Gfscliichtp  der   fïandehkrisen  in  England, 
hap.  Xn. 
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ceux  tjui  sont  atteints  par  les  intempéries,  d'autres  peuvent 
même  tirer  profit  de  l'élévation  générale  des  prix  des 
produits  agricoles.  En  fait  il  arrive  d'ailleurs  souvent 
que,  même  lors  de  très  mauvaises  récoltes,  certaines 
■régions  y  échappent.  Les  suites  d'une  mauvaise  récolte 
ne  peuvent  donc  prendre  le  caractère  d'une  crise  agraire 
générale  que  dans  le  cas  oi^i  les  agriculteurs  atiectés  l'em- 
portent en  nondjre.  Par  contre,  les  crises  agraires  pro- 
venant de  la  surabondance  des  récoltes  présentent  davan- 
tage l'aspect  caractéristique  des  crises  économiques. 
Parfois  même  elles  sont  encore  plus  nuisibles  aux  intérêts 
agraires  que  les  mauvaises  récoltes.  La  cause  en  est  au 
mode  de  détermination  des  prix  des  biens  économiques. 
La  forte  augmentation  de  la  production  provoque  ici, 
comme  l'a  déjà  remarqué  au  xvn*^  siècle  Gregory  King, 
une  chute  relativement  encore  plus  considérable  des  prix, 
grâce  à  laquelle  la  valeur  totale  de  toute  la  masse,  cepen- 
dant plus  grande  des  produits,  tombe  au-dessous  de  la 
normale  (1).  Dans  le  cas  de  récoltes  très  abondantes  les 
prix  réduits  j)euvent  même  ne  jDas  couvrir  le  coût  de  la 
production  :  un  don  précieux  de  la  nature  peut,  par  suite 
de  lorganisation  de  l'économie  nationale,  devenir  une 
malédiction  pour  ceux  à  qui  il  éciioit.  Les  crises  causées 
par  la  dépréciation  des  produits  réagissent  plus  fortement 
sur  l'économie  rurale  que  les  mauvaises  récoltes,  car  elles 
proviennent  du  facteur  général  de  la  répartition  qu'est  la 
valeur  des  richesses.  Mais  contrairement  à  ce  qui  se  passe 
en  cas  de  mauvaise  récolte,  ce  sont  maintenant  les  exploi- 
tations importantes  qui  souffrent  davantage.  Leurs  pertes 
sont  proportionnelles  à  la  dépendance  où  elles  sont  du 
marché,  c'est-à-dire  à  Finq^ortance  de  l'excès  de  leur 
production  sur  leur  consommation  propre.  De  même  que 


(I)  Sur  les  lois  de  l'orinalioii   des   prix,  voir  plus  loin,  deuxième 
partie,  eh.  2. 
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1rs  iii.iiivaiscs,  les  rrcoltrs  ;il»(>iiil;iiit('S  se  l'cjtrodiiiseiit 
uidiiiairciiKMit  pciidant  ([ii('I(|iirs  aiiiKM's  coiisf-cutix  es  et 
cela  rend  Ifurs  cllets  ciiooi-c  plus  j)i"(>toii(ls  cl  plus  diira- 
l.Ies. 

La  siii'[)i'()iliicli()U  dc\  i<Mil  plus  iiiij)oi'laiitc  loi'scpic  les- 
récoltes  abondantes  ont  lien  a|»i('s  uiie  suite  de  mauvaises 
i-écoltes  ayant  pi-ovcxpic  des  aiii(di(»rati«»iis  aiii-icolcs  ou 
une  cxlciisioii  des  (MuMavrnioiits  l(ti'S(]ue  ctdle-ci  est  pos- 
sible). T«d  a  (Hé  le  cas  lors  de  la  grande  ci'ise  a.uraire, 
après  |.S2(),  en  Eui-o[)e  occidentale.  L'exteiisioii  des 
einblaveinents  est  une  menace  de  surpi'oduction,  même 
lois(pie  les  conditions  de  la  production  redeviennent  nor- 
males. Alors  la  crise  prend  un  caractère  chronique,  parce 
que  la  riMluction  de  la  culture,  devenue  nécessaire  par 
suite  des  n:)uv<.dles  conditions,  est  rendue  difficile  par  la 
«liversité  des  intérêts  des  producteurs  et  leur  concurrence 
niutu(dle. 

La  diminution  du  prix  des  pi-oduits  a,^•ricoles  protite  à 
d'autres  classes  de  la  population  qui  acquièrent  la  possi- 
bilité de  satisfaire  davantage  qu'avant  les  besoins  qu'elles 
ont  de  ces  produits  en  dépensant  souvent  moins.  Ainsi  la 
surprodn<'tion  agricole  entraîne  une  nouvelle  répartition 
des  revenus  au  profit  des  consommateurs  et  aux  dépens 
des  agriculteurs.  Mais  cet  avantage  est  loin  d'être  absolu 
pour  ceux  des  consommateurs  qui  sont  producteurs  dau- 
tres  catégories  de  marchandises,  (^ar  la  réduction  de  la 
demande  du  côté  de  la  population  rurale  nuit  aux  intérêts 
de  l'industrie  et  des  autres  branches  de  la  production. 
Dune  fa<;on  générale,  la  diminution  du  j)onvoir  nominal 
d'achat  des  agriculteurs  n  est  ])as  compens(''e  ])ar  l'aug- 
mentation de  ce  pouvoir  dans  les  antres  classes  de  la  popu- 
lation et  la  demande  totale  de  produits  industriels  tombe 
en  changeant  en  môme  temps  de  nature.  Il  peut  en  résul- 
ter une  surproduction  partielle  dans  d'autres  branches  de 
l'économie  nationale  ;  en  tous  cas,  le   niveau  général  des 
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prix  s'abaisse  et  provo([iio  nu  ralentissement  de  la  vie 
économique  (1). 

On  peut  éviter  plus  ou  moins  les  suites  nuisibles  des 
récoltes  trop  abondantes  par  l'exportation  de  l'excédant 
bors  de  la  réuion  intéressée  ou  hors  du  pays.  Toute  aide 
apportée  en  ce  sens  est  profitable  aux  intérêts  de  l'écono- 
mie agricole  et  nationale.  La  diversité  des  récoltes  suivant 
les  régions  et  les  pays  rend  .généralement  possible  la 
répartition  de  l'excédant,  sans  parler  de  ce  que  certains 
pays  industriels  ont  constamment  besoin  d'importer  des 
produits  agricoles.  Grâce  aux  perfectionnements,  à  notre 
époque,  des  moyens  de  communication,  des  produits  de 
peu  de  valeur  et  se  gâtant  facilement,  comme  la  plupart 
des  produits  agricoles,  entrent,  eux  aussi,  de  plus  en  plus 
dans  le  cycle  du  commerce  universel  et  nivellent  les  dif- 
férences de  prix  entre  les  marchés  des  divers  rayons  de 
production.  Aussi  les  prix  sont-ils  soumis,  sur  le  marché 
mondial,  à  des  variations  relativement  minimes.  Mais 
l'utilisation  des  meilleures  conjonctures  du  marché  mon- 
dial présuppose  l'existence  d'un  réseau  développé  de  voies 
de  communication  et  une  organisation  spéciale  de  l'ex- 
portation. Or,  cela  n'existe  que  dans  les  pays  qui  se  sont 
organisés  depuis  longtemps  déjà  pour  l'exportation  des 
produits  agricoles,  comme,  par  exemple,  les  Etats-Unis 
de  1  Amérique  du  Nord  et,  très  imparfaitement,  la  Russie. 
Pour  un  pays  exportant  particulièrement  des  produits 
agricoles  et  pourvu  d'une  lionne  organisation  de  l'expor- 
tation, les  récoltes  aljondantes  sont,  en  général,  une  source 
de  richesses.  Malgré  cela,  des  pertes  i)artielles  et  des  per- 
turbations de  caractère  local  sont  encore  inévitables. 

Mais  le  développement  de  l'échange  mondial  des  mar- 
chandises, l'introchiction  des    produits  agricoles  dans  le 


(1)  Voir  une  explication  [dus  dél aillée  fie  ce  phénomène  plus  loin, 
deuxionic  partie,  rhap.  2. 
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.  vrle  (lu  coiunuMre  iiilcniatioiial  et  l«^  uivellenioul  des 
prix  locaux  qui  en  résulte  constituent  une  menace  poul- 
ies intérêts  agricoles  des  [)ays  <1  a  va  ut -garde  à  population 
dense  dans  Icscpiels  la  rente  ioncière  est  forte  et  où, 
par  suite,  la  terre  est  d'un  [)rix  élevé.  Car  ces  pays  sont 
contraints  de  concourir  avec  des  régions  lointaines  où  la 
rente  foncière  est  fair)le  et,  par  suite,  la  production  à  bon 
marché.  L'économie  agricole  de  l'Europe  occidentale 
s'est  trouvée  dans  cette  situation  après  1870  à  cause  de 
la  concuirence  des  Etats-Unis  d'Amérique  et  de  l'Argen- 
tine, lorsqu'à  la  suite  du  développement  des  voies  ferrées 
dans  ces  pays  et  de  l'extension  de  la  culture  des  céréa- 
Irs  dans  des  régions  étendues  et  vierges,  l'exportation  du 
l)lé  a  pris  une  place  jirépondérante  dans  leur  commerce 
extérieur.  Les  prix  des  blés  baissèrent  fortement  et  causè- 
rent de  grandes  pertes  aux  agriculteurs  européens.  Le  coup 
fut  d'autant  plus  sensible  pour  ces  derniers  que,  dans  la 
période  précédente,  les  prix  du  blé  en  s'élevant  constam- 
ment avaient  atteint  une  hauteur  considérable  et  provo- 
(jué,  à  leur  tour,  une  augmentation  notable  du  loyer  et 
de  la  valeur  de  la  terre.  Comme  la  baisse  des  prix  fut 
constante,  elle  se  transmit  peu  à  peu  à  la  rente  foncière 
et  causa  une  «liminution  de  la  valeur  de  la  terre  là  où  il 
était  impossible  de  recourir  à  d'autres  cultures  plus  pro- 
fitables ou  de  protéger  la  propriété  foncière  par  des  mesu- 
res artificielles  de  politique  économique. 

Connue  on  ])Ouvait  s'y  attendre,  la  crise  atteignit  tout 
particulièrement  les  grosses  exploitations  dépendant  j)lus 
étroitement  du  marché.  Cela  indifjue,  dans  une  certaine 
mesure,  comment  on  pourrait  résister  à  des  crises  de  ce 
genre,  à  savoir,  pai-  h^  passage  au  régime  de  la  petite 
culture,  d'ailleurs  plus  favorable  à  la  culture  intensive. 
Mais  la  possibilité  d'une  telle  modihcation  du  régime 
économique  rural  dépend,  dans  une  forte  mesure,  des 
conditions  de  l'agriculture.   Lorsque  la  grande  propriété 
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foncière  prédoiiiino,  la  baisse  des  prix  des  produits  agri- 
coles conduit  plutôt  à  l'exploitation  extensive  qu'à  la; 
formation  de  petites  exploitations  avec  culture  inten- 
sive, surtout  si  les  conditions  juridiques  et  sociales  s'op- 
posent au  niorc(dleinent  de  la  grosse  propriété.  Dans  ce 
cas,  la  baisse  des  prix  s'accconipagne  d'une  diminution, 
de  la  production  sociale.  Et,  en  fait,  nous  voyons  que 
la  dépression  après  1870  s'est  manifestée  différemment 
dans  divers  pays.  Eu  France,  oîi  domine  la  petite  pro- 
priété foncière,  elle  a  provoqué  le  passage  à  une  exploi- 
tation plus  intensive,  au  développement  de  l'horticulture 
et  de  la  culture  maraîchère.  En  Angleterre,  pays  de 
grande  propriété  foncière,  elle  a  facilité,  au  contraire,  le 
passage  de  la  culture  des  graminées  à  l'élevage  du  bétail. 
Mais  dans  presque  tous  les  pays,  cette  dépression  a  con- 
duit peu  à  peu  à  un  renforcement  de  la  protection  doua- 
nière de  l'agriculture  contre  la  concurrence  étrangère. 

Au  point  de  vue  de  l'exploitation  privée,  la  terre  appa- 
raît comme  une  variété  du  capital.  Aussi  la  haisse  de  la 
rente  et  de  la  valeur  de  la  terre  entraine-t-elle  un  dépla- 
cement dans  la  répartition  des  fortunes  et  des  revenus  aux 
dépens  des  j^i'opriétaires  fonciers  (1). 

L'influence  des  crises  agraires  dans  le  domaine  écono- 
mique où  elles  se  manifestent  est  plus  profonde  et  plus 
dévastatrice  que  celle  des  crises  industrielles.  Les  crises 
agraires  signifient  la  ruine  complète  pour  de  nomhreux 
agriculteurs  et,  pour  la  majorité,  une  aggravation  de  leur 
situation.  La  raison  de  cette  influence  des  crises  agraires 


(I)  Un  peut  jiigei-  des  dimensions  que  peut  alleindre  un  change- 
ment de  ce  genre  dans  la  situation  de  fortune  des  propriélaires 
fonciers  par  l'exemple  de  la  Grande  Bretagne  où,  suivant  une  enquête 
de  la  «  lloyal  commission  on  agriculture  «,  la  diminution  de  valeur 
de  la  propriété  foncière  de  1875  à  1894-  est  évaluée  à  834  mill.  de 
livres  sterling,  soit  5n  0/0  de  sa  valeur  primitive.  0.  Stillioh,  Die 
eiiglische  Agrarkrisis,  1899,  p.  48. 
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i;it  111)11  sciilciiicnl  dans  les  jirrlcs  «'iioniirs  (ju ClIcs  provd- 
qiiciit.  mais  aussi  dans  le  fait  (|ii('  1rs  pi-upi-iétés  rurales 
sont  l'(>i't«'m<>nt  etsouv<nit  »'.\ay«''r(''iiit'iil  ciKlcttres.  Cette  cir- 
Constaiico  traiist'oi'iiio  l'ai:ri(ulteur«Mi  ciitropi'ciKMir  ne  pos- 
sédant pas  un  capital  prnpi'o  de  réserve  suflisant,  indispcn- 
saldc  (('pciidaid  dans  la  piw.dncfion  agricole  ('.\|)osé(î  à 
tontes  les  cNciitiialilcs  int'ti'oi'olo^icpies.  D'antre  part, 
raiirieulteiir  doit  })ayer  les  int(''i'èts  de  ses  einjinints 
réiiiilièi'enieiit  et  indépendaninient  des  résultats  iiicerlaiiis 
de  son  entre[)rise.  Du  l'ait  du  fort  endettement  de  la  terre 
<'ii  l']uro{)e,  la  baisse  de  la  rente  foncière  ou  même  son 
maintien  à  un  iii\ean  constant  constituent  une  véritable 
calamité  pour  ceux  qui  possèdent  des  propriétés  impor- 
tantes on  moyennes  dépendant  plus  on  moins  du  marché. 
Les  pa\sans  pauvres  ne  possédant  pa's  de  réserves  pour  le 
r,is  d(»  mauvaises  récoltes,  ou  astreints  à  certains  paie- 
ments (par  exemple,  de  lihératicm  en  Russie)  et  snndiar- 
g'és  d'imi)ots  sont  dans  une  situation  tout  aussi  misérable. 
Les  Indes  et  la  Russie,  avec  leurs  famines  périodi({ues, 
peuvent  servir  d'exemples  Les  banques  hypothécaires  et 
de  nombreux  possesseurs  d'hypothèques  ont  également  à 
Souffrir  des  crises  airraires. 

Le  dommage  causé  par  les  crises  agraires  à  l'écono- 
mie nationale  ne  se  limite  pas  à  des  pertes  de  capital  [lour 
le  pays  et  à  des  perturbations  résultant  de  changements 
brusques  dans  la  répartition  des  fortunes  et  des  revenus. 
L  appauvrissement  des  agriculteurs  et  le  caractère  défici- 
taire de  la  production,  lorsque  les  conditions  défavorables 
à  récoulement  des  pr<jiluits  c\gricoles  se  prolongent  pen- 
dant des  années,  conduisent  les  agriculteurs  à  réduire  la 
j^roduction.  à  négliger  les  améliorations  et  les  réparations, 
à  ne  point  compléter  le  matériel  mort  et  vivant,  ce  qui  a 
par  la  suite  une  répercussion  très  nuisible  sur  l'économie 
rurale  et  la  ])roductivité  de  la  terre.  Aussi  les  crises  agrai- 
res provoqnent-(dles  dans  une  large  mesure  le  passage  de 
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la  terre  dans  d'autres  mains.  Certes,  ce  passage  entrain*' 
certaines  pertes  pour  réconoraie  nationale.  Mais  cela  est 
une  condition  inéluctable  jDour  que  l'exploitation  passe  en 
des  mains  plus  habiles  et  fonctionne  dans  des  conditions 
nouvelles  et,  peut-être  même,  sur  la  base  d'une  rente  fon- 
cière réduite.  Mais  l'accommodation  salutaire  aux  nouvel- 
les conditions  est  retardée  par  la  résistance  comjjréhensible 
des  propriétaires  fonciers  qui  s'efforcent  de  conserver 
l'entreprise  entre  leurs  mains  dans  l'espoir  de  jours  meil- 
leurs ou  de  mesures  gouvernementales.  Cela  prolonge  la 
crise  et  nuit  à  la  production  sociale. 

Ainsi  la  crise  agraire  est,  suivant  son  origine,  tantôt 
un  phénomène  de  production,  tantôt  un  phénomène  de 
répartition.  Dans  le  premier  cas,  elle  est  -provoquée  par 
des  conditions  atmosjîhériques  défavorables  nuisibles  à  la 
production.  Dans  le  second,  elle  est  une  conséquence  de 
l'organisation  économique  et  de  la  fonction  distributive  des 
prix  qui,  à  la  suite  de  récoltes  abondantes  ou  d'extension 
de  la  production,  se  modifient  dans  un  sens  défavorable 
pour  les  agriculteurs  et  réduisent  leur  quote-part  du  pro- 
duit social. 


IX 
CRISES  ÉCONOMIQUES  GÉNÉRALES  ET  DÉPRESSIONS 


Lien  entre  les  manit'estalions  de  l^crise.  —  Développement  historique 
des  crises  économiques.  —  Crise  économique  générale.  —  Dépres- 
sion. —  Réaction.  —  Suspensions  de  paiements  et  faillites. 


Les   divers  genres  de  crises  décrites  dans  les  chapitres 
précédents  sont  plus  ou  moins  dos  abstractions  dérivées 
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de  l'oiisiMiible  (les  phéuonièiies  économiques.  Lors([ue, 
dans  (juelqiie  branche  de  la  vie  économique,  à  l'exception 
de  réconomie  rurale,  se  manifestent  des  perturhationspar- 
ticulières,  elles  ont  liahituellement  une  étendue  limitée  et 
présentent  le  earactère  de  crises  partielles.  Par  contre, si 
(es  perturbations  embrassent  toul  nu  domaine  (''Conoiiii(jue, 
alors  (dles  sont  en  relation  étroite  et  réciprocjue  avec  des 
perturbations  dans  d'autres  domaines  et  doivent  être  con- 
sidérées comme  résultant  d'un  état  maladif  de  tout  l'or- 
ganisme économique.  Nous  avons  vu  que  même  des  cau- 
ses externes  sérieuses,  comme  la  fermeture  des  voies 
commerciales,  etc.,  ne  provoquent  des  crises  du  com- 
merce (jue  si  des  conditions  de  caractère  endogénétique 
ont,  an  préalable,  préparé  le  terrain  pour  des  réactions 
internes  défavorables.  .Mais  ces  conditions  préliminaires 
ont  un  caractère  général  et  affectent  tout  l'organisme  éco- 
nomique. La  communauté  d'origine  et  lunité  de  nature 
des  crises  se  manifestent  tant  du  fait  qu'elles  se  dévelop- 
pent d'ordinaire  en  même  temps  dans  <liverses  branches 
de  la  vie  économique,  que  du  fait  de  leur  périodicité.  A  ce 
point  de  vue,  les  différents  genres  de  crises  sont  des  mani- 
festations diverses  d'une  seule  et  même  maladie  de  tout 
l'organisme  économique,  maladie  qu'on  observe  sous  sa 
forme  la  plus  nette  précisément  dans  les  domaines  où  la 
tendance  à  la  capitalisation  trouve  un  terrain  particuliè- 
rement favoral)le  à  son  développement.  (Juant  au  choix 
de  ce  domaine  à  un  moment  donné,  il  dépend  des  cir- 
constances concrètes  de  ce  moment  et  des  conditions  du 
développement  économique. 

A  ce  point  de  vue  il  y  a  lieu  de  noter  un  certain  parallé- 
lisme entre  le  développement  historique  des  crises  et  celui 
de  la  vie  économique.  Aux  époques  où  le  commerce 
s'exerce  encore  dans  des  lindtes  étroites,  où  l'industrie 
n'a  pas  encore  pris  la  forme  capitaliste  et  sert  surtout  à 
la  satisfaction  des  besoins  locaux,  le  capital  disponible  ne 
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ti'oiivc  pas  dans  réconoinic  nationale  nn  champ  assez 
étendn  do  placement.  Les  liahitndes  traditionnelles  de  la 
grande  niasse  de  la  population  ne  favorisent  pas  non 
pins  un  l'ajiide  dt'veloppement  des  forces  productives.  Les 
capitaux  disponil)les  appartiennent  ordinairement  ici  aux 
représentants  des  hautes  classes  de  la  société  peu  fami- 
liarisés avec  la  vie  économique.  Aussi  le  désir  de  gagner 
et  de  capitaliser  les  conduit-il  facilement,  cà  chaque  occa- 
sion favorahle,  sur  le  chemin  glissant  du  jeu  et  de  la 
spéculation  de  huurse.  C'est  pourquoi  dans  les  pays  où  le 
développement  économique  donne  déjà  lieu  à  la  formation 
<le  cai)itaux  dis2Joni])les,  la  série  des  crises  économiques 
des  temps  modernes  commence  par  la  manie  des  tulipes 
€n  Hollande  pendant  le  second  quart  du  xvii"  siècle,  par 
la  spéculation  sur  les  actions  de  la  Compagnie  des  Indes 
de  John  Law  en  France,  par  la  sj)éculation  sur  les  actions 
de  la  Compagnie  de  la  Mer  du  Sud  en  Angleterre  et  par 
celle  sur  les  assurances  en  Hollande,  dans  le  premier  quart 
du  xvHi"  siècle.  Ces  spéculations  sans  fondements  et  sans 
exemple  pour  l'ampleur  et  la  légèreté  constituent  les  pre- 
miers mouvements  colossaux  du  capital  disjîonihle  dans 
son  élan  pour  élargir  les  limites  de  la  vie  économique  et 
trouver  un  placement  avantageux.  A  ces  accès  de  fièvre 
de  spéculation  se  joignait,  pour  une  grande  part,  la  manie 
(le  fondation  de  nouvelles  entreprises  par  actions.  Mais 
cette  dernière  ne  conduisit  pas  tant  à  découvrir  de  nou- 
veaux domaines  pour  le  placement  du  capital  disponi- 
l)le  (les  conditions  de  la  vie  économique  n'y  étant  pas 
favorables),  qu'à  fournir  une  nouvelle  matière  à  spécu- 
lation, ce  qui,  dans  la  majorité  des  cas,  était  son  unique 
but. 

La  spéculation  de  bourse   et  la  constitution   en  masse 
.de  nouvelles  entreprises  apparaissent  presque  régulière- 
ment par  la  suite  aux  époques  de  mouvement  ascendant 
de  la  conjoncture.  Mais  en  tant  qu'éléments  générateurs 
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(le  crises,  ces  pliénoniènes  penlont  de  leiir  iinj)»)it;iii((* 
dans  la  mesure  ofi  s'oiivi'eiit  des  domaines  de  plus  en  plus 
l;n\i;es  pour  lemploi  cconomicpie  du  capital.  I^es  manifes- 
tations de  l'esprit  de  spéculation  reposent  dès  lors  sur 
une  base  écononii({ue  j)lus  solide  et  se  rapi)i'<)client  plus 
(pi  avant  du  type  de  la  spéculation (''cononii(]ue.  (iejieiidant 
à  un  ceilaiii  stade  Au  développement  économicpie  il  existe 
toujours  une  tendance  à  raf:iota,i;e. 

Le  dé\  (doppement  du  commerce  et  de  l'éclian^c  inter- 
national des  nuu'chandises  à  partir  du  milieu  du  xvm'' siè- 
cle lit  découvrir  de  nouvelles  sources  d'accumulation  du 
capital  privé  et  élariiit  éiialement  son  champ  d'application. 
Kn  même  temps,  le  développement  du  crédit  donna  la 
possibilité  de  mobiliser  le  capital  libre  et  de  l'utiliser  pour 
la  sj/éctf/atlo/t  commcrciiih'.  (ionime  consé(juence,  la  crise 
de  marchandises  commença  à  jouer  un  rôle  prédominant 
dans  les  crises  économi({ues  de  la  période  suivante  et  à 
les  marquer  de  son  empreinte. 

Avec  le  développement  de  l'industrie  sous  la  forme  capi- 
taliste s'ouvre  maintenant  un  cliamp  d'application  du  capi- 
tal (pii  va  en  s'élargissant  sans  cesse,  en  particulier  depuis 
le  moment  où  la  découverte  et  l'emploi  des  machines 
lil)érèrent  la  production  d'une  dépendance  étroite  de  la 
force  ouvrière  et  élargirent  ses  limites.  La  production  et 
la  consommation  s'accrurent  de  fac^on  incroyable  et,  en 
même  temps,  s'accrut  le  besoin  de  capital  disponible  pour 
les  placements  industriels.  Aussi  a-t-on  vu,  dès  la  lin 
(hi  xvni'"  siècle.  Yindusirie  devenir  (d'abord  en  Angle- 
terre) le  théâtre  de  crises  aiguës.  Dans  la  mesure  où  l'in- 
dustrie en  se  dévehippant  absorba  de  plus  en  plus  de 
capital,  son  importance  comme  facteur  déterminant  de 
crise  augmenta.  En  même  temps,  grâce  aux  perfectionne- 
ments des  voies  de  communication,  le  commerce  cessa  de 
jouer  un  r«jle  indépendant  et  directeur  dans  la  vie  écono- 
mique     Les   crises  éclatent  maintenant  surtout   dans  le 
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domaine  do  l'industrie.  Par  contre,  limportance  du  rôle 
de  la  spéculation  coniniereiale  et  de  ])ourse  dans  les  crises 
économiques  va  toujours  en  diminuant. 

Quel  que  soit  le  domaine  où  se  manifeste  le  trouble 
d'une  crise  aiguë,  le  trouble  se  répercute  plus  ou  moins 
fortement  dans  d'autres  domaines.  Si  des  branches  particu- 
lières ont  été  jusqu'ici  relativement  épargnées  par  la  sur- 
capitalisation et  la  spéculation  excessive,  elles  subissent 
cependant  des  pertes  aussitôt  qu'une  crise  éclate  quelque 
part,  à  la  suite  de  la  perturbation  qui  en  résulte  pour  la 
vie  économique.  C'est  là  une  conséquence  de  la  dépen- 
dance étroite  et  mutuelle  des  divers  domaines  économi- 
ques et,  particulièrement,  de  leur  dépendance  du  marché 
monétaire  et  du  crédit,  très  sensibles  aux  perturbations 
de  tous  genres.  Ordinairement  la  communauté  d'origine 
des  crises  résulte  du  fait  que  la  surcapitalisation  et  la 
spéculation  exagérée  se  développent  également  dans  tous 
les  domaines  économiques,  en  provoquant  partout  des 
perturbations,  soit  simultanément,  soit  à  de  courts  inter- 
valles de  temps.  On  parle  alors  de  crisf  économique  géné- 
rale dans  le  sens  strict  du  mot. 

On  constate  une  certaine  régularité  dans  l'ordre  des 
manifestations  d'une  crise  économique  générale.  Elles 
commencent  habituellement  par  des  crises  de  bourse.  Les 
moments  les  plus  favorables  au  développement  de  la 
spéculation  de  bourse  et  de  la  manie  d'entreprises  sont 
ceux  où  existe  une  confiance  illimitée  dans  le  mouvement 
ascensionnel  de  la  conjoncture.  Aussitôt  que  la  recrudes- 
cence de  la  capitalisation  et  la  diminution  des  disponibi- 
lités provoquent  un  renchérissement  sur  le  marché  du 
capital,  aussitôt  qu'apparaissent  des  signes  d'affaiblisse- 
ment de  l'activité  économique,  la  spéculation  de  bourse 
et  la  manie  d'entreprises  perdent  subitement  pied  et 
s'écroulent. 

Souvent  il  se  passe  quelques  mois  avant  que  le  déve- 
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loppciiH'iil  croiioiiiiciuc  aiioi'inal  se  lasso  jour  dans  d'aii- 
tros  (loiiiaiiK's.  La  stauiiation  croissanto  dans  la  circula- 
tion d«'s  niai-chandiscs  conduit  tout  dahoi'd  à  une  nouvelle 
tension  du  crédit,  <jni  entretient  pendant  un  certain  temps 
l'activilc  forcée  de  l'industrie.  Mais  quand  les  entrepreneurs 
conunencent  à  subir  des  pertes  et  quand  la  tension  crois- 
sante du  marché  du  capital  commence  à  ébranler  la 
contiance  dans  la  solidité  de  l'édifice  économi(jue,  la 
chaîne  tendue  du  crédit  se  brise  enfin  et  une  licpiidation 
généi-ale  devient  inéluctable 

Le  UKHide  des  aU'aires  est  alors  saisi  de  panique  (c'est- 
à-dire  de  la  crainte  des  conditions  futures  de  la  vie  éco- 
nomique) et  celle-ci  les  incite  à  des  mesures  hâtives  et 
forcées  atin  d'échapper  aux  pertes  possibles.  La  panique 
amène  à  sa  suite  une  crise  de  crédit  liée  elle-même,  dans 
la  majorité  des  cas,  à  une  crise  monétaire.  Ces  deux 
crises  frappent  tout  d'abord  les  établissements  de  crédit 
et  si  ces  derniers,  dans  le  tourijillon  de  la  lièvr(>  spécu- 
lative, n'ont  pas  été  suffisamment  prudents,  les  choses 
se  compliquent  encore  d'une  crise  bancaire.  Ensuite,  c'est 
la  chute  des  prix  des  marchandises  maintenus  à  l'aide 
du  crédit  :  la  crise  commerciale.,  ou  de  marchandises  éclate. 
La  stagnation,  (|ui  avait  déjà  commencé  à  se  faire  remar- 
(pier  dans  la  production  industrielle,  est  rendue  par  là 
plus  complète  et  une  crise  industrielle  prolongée  com- 
mence suivie  d'une  crise  ouvrière. 

Les  crises  monétaire  et  de  crédit  ne  sont  cju'en  appa- 
rence le  noyau  des  manifestations  des  crises  économiques. 
La  monnaie  et  le  crédit  sont  simplement  des  moyens  per- 
mettant de  mettre  en  marche;  le  procès  de  production 
ainsi  que  de  déterminer  et  d'effectuer  la  ré])artition  des 
biens.  L'essence  de  la  crise  économique  réside,  d'une 
part,  dans  la  résolution  subite  mais  inévitable  des  contra- 
dictions inconciliables  survenues  dans  le  procès  de  pro- 
duction et  de  répartition  et,  d'autre  j^art,  dans  la   désor- 
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gaiiisatiou  tles  bases  de  la  vie  économique  provoquée  par 
cette  révolution  violente.  La  crise  monétaire  et  de  crédit 
n'est  qu'un  phénomène  parallèle  et  de  second  ordre  reflé- 
tant la  perturbation  du  procès  de  production  et  de  répar- 
tition dans  le  domaine  des  organes  centraux  de  la  circu- 
lation économique.  Mais  elle  indi<{ue  le  point  culminant 
de  la  crise  économiqne  et  l'aggrave  à  son  tour  en  hâtant 
sa  liquidation  et  en  la  généralisant  outre  mesure. 

La  panique  qui  accompagne  les  crises  monétaires  et 
de  crédit  donne  aux  crises  économiques  aiguës  cette 
emjDreinte  d'acuité  et  de  violence  caractéristique  du  procès 
de  la  résolution  des  contradictions  de  la  vie  économique. 
D'un  seul  coup  sont  anéanties  les  bases  fictives  sur  les- 
quelles reposait  le  procès  de  production  et  de  répartition; 
la  production  est  ramenée  au  niveau  de  la  consommation 
réelle,  et  les  entreprises  économiques  privées  sont  con- 
traintes de  satisfaire  à  des  engagements  de  paiement  con- 
clus à  l'époque  des  hauts  prix  de  spéculation.  11  se  fait 
une  réorganisation  du  procès  de  production,  accompagnée 
de  modifications  violentes  dans  la  répartition  du  capital 
social,  conformément  aux  nouvelles  valeurs  attribuées 
aux  marchandises,  et  d'une  nouvelle  répartition  du  crédit 
résultant  de  la  révision  à  laquelle  on  a  procédé  pendant 
la  crise. 

Mais  un  certain  temps  et  souvent  quelques  années  sont 
nécessaires  avant  que  la  vie  économique  s'accommode  aux 
bases  nouvelles  du  2:)rocès  de  production  et  de  répartition. 
La  liquidation  des  obligations  contractées  et  rélimination 
des  entreprises  insolvables  se  prolongent  quelque  temps 
encore  après  la  période  critique.  Les  perturbations  dans 
le  j)rocès  de  production  provoquées  par  la  nouvelle  répar- 
tition du  ca2)ital  ne  s'atténuent  que  peu  à  peu.  L'absorp- 
tion des  produits  de  la  production  exagérée  de  la  période 
précédente  de  haute  conjoncture  s'effectue  lentement  et 
gêne  la  production  courante.  D'autre  part,  la  diminution 
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(lu  voliiiiit'  (!<■  la  ])i'i)(|iicti()ii  iiiiiiiohilisc  iiiic  {).'ii-li<>  du 
(•aj)ital  social  et  couiprinic  l'orteiiieut  le  bfMu'îficc  et  Tes- 
prit  d'enti-eprise.  (]<>  n'est  ((u'après  Fahscrptiou  de  ce 
capital  de  réserve  par  uue  cousouiuiation  lentement 
croissante,  cpie  liiai-uiouie  se  rc'taldit  cuti'e  la  productir)n 
sociale  et  les  iidérèts  ('coiiouiiques  ])rivés  des  entre- 
[)i'eneurs. 

dette  coutiadictiou  évidcidc  eiiti'c  le  développement 
(•om})let  des  forces  productives  et  les  intérêts  privés  des 
ca])italistes  constitue  le  fond  de  la  période  dite  de  dépres- 
sion (jui  suit  la  crise.  Les  symptômes  externes  de  la 
période  de  dépression  sont  les  suivants  :  bas  niveau  des 
prix  et  des  héuéfices,  faible  taux  de  l'intérêt  et  absence  de 
sp(''culatinu. 

Le  bas  niveau  des  pri.r  est  ici  la  conséquence,  pour  une 
part,  de  la  surproduction  de  la  période  précédente  et, 
pour  une  autre  part,  de  la  réduction  de  la  consommation. 
Il  résulte  encore  de  l'absence  de  spéculation  qui,  pendant 
les  périodes  d'essor,  élève  les  prix  au-dessus  du  niveau 
Justifiable.  L'industrie  est  déprimée  par  une  capitalisa- 
tion exagérée  incitant  à  la  sur[)r()duction  comprimée  seu- 
lement ))ar  les  bas  prix.  Il  en  résulte  que  la  dépression  est 
pu-ticulièrement  forte  et  durable  dans  l'industrie.  Plus  le 
capital  fixe  s'accroit  rapidement,  tant  au  point  de  vue 
absolu  qu'au  point  de  vue  relatif,  et  plus  son  importance 
pour  la  production  augmente,  plus  forte  est  la  surcapita- 
lisation à  l'époque  de  l'essor  et  plus  la  période  suivante 
de  dépi'ession  est  longue  et  difficile.  Pour  le  capital  com- 
mercial la  dépression  est  moins  sensible.  C'est  relative- 
ment plus  vite  que  le  commerce  li(piide  ses  pertes  après 
la  crise  et  s'accommode  aux  nouvelles  conditions. 

Un  trait  caractéristique  de  la  période  de  dépression 
au  point  de  vue  de  l'économie  privée  c'est  le  bas  taux  du 
profit.  Le  bas  niveau  des  prix  provoqué  par  la  concur- 
rence  laisse  à  peine  à  l'entrepreneur   un  faible  bénéfice. 
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Do  cet  état  de  choses  souffrent  particulièrement  les  pro- 
ducteurs dont  les  matériaux  et  les  instruments  de  produc- 
tion ont  été  acquis  dans  une  période  de  prix  élevés.  Les 
salaires  sont  bas  et,  par  suite,  le  revenu  général  de  la 
population  diminue.  La  consommation  sociale  peut  n'en 
pas  soutl'rir  et,  comme  nous  le  verrons  plus  loin  en  analy- 
sant les  cycles  économiques,  on  peut  admettre  en  général 
que  le  volume  de  la  consommation  réelle  en  période  de 
bas  prix  est  en  augmentation  sur  cell-e  de  la  période  pré- 
cédente d'essor  économique.  Par  contre,  la  formation  du 
capital  se  réduit.  C'est  surtout  par  la  diminution  de  la 
consommation  productive  qu'il  faut  expliquer  la  dimi- 
nution de  l'intensité  économique  en  période  de  dépres- 
sion. 

Par  suite  du  faible  protit  d'entreprise,  le  taux  normal 
de  l'intérêt  est  fail)le.  Cela  s'explique  également  par 
ral)ondance  du  capital  disponible.  Malgré  la  diminution 
de  l'épargne,  le  capital  trouve  diflicilement  un  placement 
avantageux  en  période  de  dépression.  Le  mauvais  état 
des  affaires  conqjrime  l'esprit  d'entrejjrise,  et  les  prix  qui 
sont  bas  ou  en  baisse  ne  permettent  pas  à  la  spéculation 
de  renaître. 

A  l'aifl'aiblissement  de  l'esprit  d'entreprise  en  période 
de  dépression  correspond  une  faible  tnision  des  forces 
productives  dans  le  procès  de  production.  Une  partie  de 
ces  forces  —  le  capital  et  le  travail  —  ne  trouve  pas  à 
s'employer  par  suite  de  la  surcapitalisation  et  de  la  surpro- 
duction de  la  période  précédente  et  de  la  désorganisation 
de  la  vie  économique  qui  en  découle.  De  5  à  12  0/0  et 
plus  des  ouvriers  restent  sans  occupations  et  une  masse 
correspondante  de  capital  demeure  .inutilisée.  Et  comme 
pour  faire  contraste  avec  cette  stagnation,  une  période  de 
dépression  est  en  même  temps  une  époque  de  conduite 
économe  des  affaires  et  de  progrès  techniques.  Cela  est 
le    résultat  de   la  vive  concurrence  entre    les    diverses 
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eiiti'i'jjrisi's  et  des  ellorts   du  lapital  privé  pour  prendi'C 
part  à  la  production  sociale  possilde. 

On  noniuie  également  dépression  un  état  de  la  vie  éco- 
nomique ditiereut  essentiellement  de  celui  décrit  ci-dessus. 
Ce  n'est  ])lus  la  période  qui  suit  une  crise  aiguë,  mais 
celle  <jui  1.1  i'enq)lace  et  forme  une  transition  lente  de 
l'essor  à  la  déj)ression.  On  peut  l'appeler /ycV/o^A^  de  Iran- 
sitio/i  ou  (/r  rcac/ion.  La  résolution  des  conti-adictions  du 
procès  de  production  et  de  répartition  provoquées  par 
une  période  de  capitalisation  excessive,  s'effectue  ici  sans 
crise  de  crédit,  sans  pani([ue  et  sans  él>ranler  forte- 
nu'ut  toute  la  vie  économicpie.  Ola  se  produit  quand  le 
développement  économique  anormal  ne  s'accompagne 
j)as  d'une  tension  excessive  du  crédit  et  (juand  la  spécu- 
lation malsaine  n(^  prend  pas  une  grande  extension.  Le 
revirement  dans  la  vie  économique  commence  ici  aussitôt 
ipie  les  diflicultés  du  débit  elle  manque  de  capital  dispo- 
nible font  voir  la  surproduction  et  contraignent  à  liquider. 
Cette  lifpiidation  s'accomplit  progressivement  et  sans  l'en- 
tremise d  une  crise  de  crédit.  Ainsi  la  vie  économique 
échappe  à  de  forts  éliranlements.  mais  souffre,  ])ar  con- 
tre, d  une  prolongation  de  la  période  de  rétablissement. 
Ainsi  la  liquidation  conduit  progressivement  à  un  état  de 
dépression  constituant  la  phase  suivante  de  l'évolution 
(''conomi(]ue. 

Dans  ces  derniers  temps  et  dans  les  pays  avancés  éco- 
nomiquement, les  crises  montrent  une  tendance  à  affecter 
la  forme  plus  <louce  de  réaction.  (Test  la  conséquence  des 
modifications  intervenues  dans  la  vie  et  l'organisation 
économiques  de  ces  pays.  Le  développement  des  moyens 
de  comnmnicatiiui  sous  toutes  les  formes  a  donné  plus 
d'élasticité  à  la  vie  économique.  La  restriction  de  la  spé- 
culation conmierciale  et  boursière  a  contribué  plus  que 
toute  autre   chose   à  donner    aux    crises  un   cours  tran- 
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quille,  alors  que  cette  spéculation  était  jadis  la  cause  prin- 
cipale de  leur  caractère  aigu. 

Les  crises  sont  également  atténuées,  avant  tout,  par 
l'organisation  meilleure  et  la  centralisation  du  crédit, 
par  le  développement  et  l'application  rigoureuse  d'une 
politique  rationnelle  d'escompte,  par  l'amélioration  du 
sort  de  la  classe  ouvrière,  par  de  grandes  dépenses  d'uti- 
lité publique  faites  par  les  gouvernements,  les  commu- 
nes, etc.  On  peut  ensuite  citer,  mais  en  faisant  des  réserves, 
la  formation  de  grandes  associations  d'entreprises  :  car- 
tels, syndicats,  trusts,  etc.,  dans  la  mesure  où,  par  la 
régularisation  des  conditions  du  marché  et  le  maintien 
des  prix  des  produits  pendant  les  crises,  ils  peuvent  oppo- 
ser une  plus  grande  résistance  aux  perturbations  économi-  ; 
ques  que  ne  le  feraient  des  entreprises  isolées  indépen- 
dantes. 

Rappelons  encore  deux  facteurs  qui,  en  s'opposant  à 
l'accunuilation  du  capital,  modèrent  la  tendance  à  la  sur- 
capitalisation et  à  l'apparition  de  crises  dans  les  pays  de 
l'Europe  occidentale.  Ce  sont  :  l'ouverture  de  nouvelles 
contrées  étendues  pour  le  placement  du  capital  dans  la 
moitié  orientale  de  l'Europe,  particulièrement  en  Russie,  et 
le  développement  du  militarisme  avec  ses  énormes  dépenses. 

Un  trait  caractéristique  des  crises  économiques,  c'est 
Yairet  en  niasse  des  paiements  et  les  faiUitrs.  Les  uns  et 
les  autres  deviennent  plus  fréquents  déjà  à  la  veille  des 
crises,  aussitôt  ([ue  les  conséquences  du  ralentissement 
du  procès  de  production,  la  stagnation  du  débit  et  la  ten- 
sion du  marché  monétaire  commencent  à  rendre  difficile 
l'activité  des  entrepreneurs.  L'insolvabilité  en  masse  des 
entreprises  dévoile  l'état  anormal  de  la  vie  économique, 
ébranle  la  confiance  dans  la  durée  de  la  période  des 
hauts  prix  et  précipite  la  réaction  ;  dans  les  crises  aiguës 
elle  devient  la  cause  immédiate  de  la  crise  de  crédit.  La 
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naiiiqiir  iii(li»]U<'  le  pniiil  ciiliiiiii.iiil  des  suspensions  de 
})aieineiit  (jui  preiiiiciit  souvent  un<'  cxteusiou  oxti'Jioi'di- 
uairc.  La  ureossit»'*  suhite  de  fairo  lace  à  des  ouiia.uo- 
niouts  de  paieuient  et  la  dilliculté  de  trouver  de  l'ari^eut 
ou  du  crédit  contraigucnt  même  des  maisons  sérieuses  à 
suspendre  en  niasse  les  leurs,  ne  IVit-ce  ({ue  provisoire- 
ment. L(>  nonil)re  des  faillit(^s  aui:uieute  continuellement 
pendant  la  [)él'io(le  de  licpiidation  et  Juscprau  déhut  de 
celle  de  dépression. 

(les  sus[)eusions  de  ])aiements  et  ces  faillites  en  masse 
sont  tellement  caractéristiques  des  crises  économiques 
(jue  ces  dernières  ont  été  parfois  définies  comme  des  «  épi- 
démies de  banqueroutes  »  (1).  Mais  cette  délinition  ne 
prend  en  considération  qu'un  phénomène  latéral  accompa- 
gnant les  crises.  Les  suspensions  de  paiements  et  les  fail- 
lites ne  sont  que  le  reflet  du  chang'ement  soudain  dans  la 
répartition  du  capital  et  des  fortunes  ])i-ovo(pié  [)ar  la 
crise  du  crédit,  la  nouvelle  évaluation  des  mar<diandi- 
ses  et  les  pertes  qui  en  résultent  pour  les  entreprises  par- 
ticulières. Mais  ces  phénomènes  ne  constituent  qu'une 
laihle  partie  des  moditications  dans  la  répartition  des  for- 
tunes et  la  distribution  du  capital  dans  le  domaine  de  la 
l)ro(hiction.  Les  suspensions  de  paiements  et  les  faillites 
ont  une  ,:uran(le  importance  comme  symptômes  des  révo- 
lutions qui  s'accomplissent  dans  la  vie  économi(pie.  .Mais 
elles  ne  constituent  ni  l'essence  ni  le  critérium  des  crises. 

U  peut  y  avoir  épidémie  de  faillites  indépendamment 
d'un  revirement  ou  d'une  perturbation  organique  dans  la 
vie  économique.  Elle  i)eut  être  la  conséquence  de  grandes 
pertes  ])our  un  nond)re  considérable  d'entrepreneurs, 
pertes  dues  à  des  causes  purement  externes,  l  ne  telle 
épidémie  n'est  pas  d'elle-même  susceptible  de  provoquer 


(l)  .V.   W'agneu,   dans    le    Handiiorterhiirh   der    Volhsirirtchafts- 
lehre  de  lientsrJi. 
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une  crise  si  elle  ne  coïncide  pas  avec  une  période  d'essor, 
de  tension  exagérée  du  crédit  et  de  gonflement  des  prix. 
(Juand  tel  n'est  pas  le  cas,  il  se  produit  simplement  une 
élimination  en  masse  des  entreprises  économiques  ruinées 
sans  répercussion  sur  le  crédit,  les  prix  et  le  cours  du  pro- 
cès de  production.  C'est  ainsi,  par  exemple,  qu'en  Angle- 
terre, en  1778,  au  moment  de  la  guerre  avec  les  colonies 
américaines  et  la  France,  le  nomJjre  des  faillites  s'est  accru 
beaucoup  plus  que  pendant  les  années  de  crises  de  1772 
et  1773.  Beaucoup  d'entrepreneurs  furent  ruinés  par  lés 
moditications  de  la  conjoncture  et  aussi  par  les  prises 
américaines  et  françaises,  mais,  en  même  temps,  la  vie  éco- 
nomique fut  stimulée  dans  son  développement  par  divers 
facteurs  et  ne  ressentit  aucun  ébranlement  organique. 

Si  les  faillites  traduisent  seulement  une  faible  partie 
des  modifications  dans  les  fortunes  causées  par  les  crises, 
elles  constituent,  par  contre,  le  coup  le  plus  sensible  que 
celles-ci  peuvent  porter  aux  entrepreneurs.  Ces  coups  sont 
d'autant  plus  cruels  que  la  cause  des  pertes  est  bien  plus 
imputable  à  la  vie  économique  de  la  société  toute  entière 
qu'à  l'activité  particulière  de  chacun  des  entrepreneurs 
qui  eu  pâtissent. 


DEUXIEME   PARTIE 

Les  crises  économiques  et  leurs  causes 

I 

LES  DÉFAUTS  TECHNIQUES  DE  L'ORGANISATION  DE  LA  VIE 
ÉCONOMIQUE 

Dans  1,1  [)reniiri'C'  pai-tie  de  notre  étude  nous  avons  essayé 
d'établir  une  inoi'j)hol()iiie  des  crises  économiques  en  expo- 
sant l'origine  et  le  cours  des  diverses  sortes  de  crises. 
Nous  avons,  à  cette  occasion,  attiré  surtout  l'attention  sur 
les  circonstances  immédiates  qui  donnent  naissance  aux 
diverses  espèces  de  crises.  L'objet  de  la  théorie  générale 
des  crises  est  de  rechercher  leurs  causes,  de  distinguer  les 
causes  permanentes  des  accidentelles,  de  les  coordonner 
et,  autant  (pic  possible,  de  ramener  les  crises  à  leurs  cau- 
ses fondamentales.  Si  nous  considérons  de  ce  point  de 
vue  les  multiples  circonstances  qui  conduisent  aux  per- 
turbations de  la  vie  économique,  nous  remarquerons  tout 
d'abord  qu'un  groupe  important  de  ces  circonstances 
dépendent  du  caractère  de  l'organisation  économique  exis- 
tante et  de  son  inq^erfection  technique.  L'organisation 
économique  actuelle  est  loin  d'être  en  mesure  de  garantir 
le  développement  complet  et  harmonique  de  la  vie  écono- 
mi([ue.  Au  contraire,  elle  comporte  ime  série  de  moments 
qui  s'opposent  à  ce  développement  harmonique  et  don- 
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lient  l'acileuient  lieu    à  des    perturbations  économiques. 

hiiprrfection  de  r<)ff/anisation  économique .  —  L'orga- 
nisation actuelle  cle  l'ccononiie  nationale,  basée  sur  le 
principe  de  la  propriété  privée  et  de  la  division  des 
occupations  et  du  travail,  renferme  en  elle-même  deux 
principes  fondamentaux  difficilement  compatibles  entre 
eux.  En  effet,  les  économies  privées  qui  constituent  par 
leur  ensemble  Téconomie  sociale,  sont  étroitement  liées 
entre  elles  organiquement,  mais  elles  restent  en  même 
temps  indépendantes  les  unes  des  autres  dans  la  détermi- 
nation de  leur  rôle  économi([ue  propre.  Les  entreprises 
constituent  une  partie  indivisible  de  l'économie  générale  — 
nationale  et  mondiale  — ,  elles  en  dépendent  pleinement 
tant  pour  Fécouleinent  de  leurs  produits  que  pour  la  satis- 
faction de  leurs  propres  Ijesoins.  Cependant,  il  manc[ue 
un  organe  ou  un  régulateur  sur  pour  barinoniser  complè- 
tement Tactivité  économique  des  divers  rouages  de  l'or- 
ganisme économique  social. 

Chaque  entrepreneur,  clans  le  domaine  spécial  de  son 
activité  et  dans  la  mesure  de  ses  forces,  s'efforce  de  com- 
prendre les  exigences  de  l'économie  mondiale  et  d'y  satis- 
faire. Mais  il  ne  peut  l'observer  dans  son  ensemble  et  ne 
possède  pas  de  point  d'appui  solide  dans  l'immensité  du 
marché  mondial.  Le  succès  de  son  activité  dépend  étroite- 
ment de  l'importance  du  besoin  total  de  la  société  en 
produits  d'un  genre  donné  et  de  celle  de  la  production 
totale  de  ces  mêmes  produits,  production  à  laquelle  il 
contribue  indépendamment  d'autres  producteurs.  Lim- 
portance  de  la  consommalion  de  la  société  en  un  produit 
donné  est  difficile  à  déterminer^  car  c'est  une  quantité 
variable  en  elle-même.  Elle  dépend  du  nombre  des  con- 
sommateurs, de  l'importance  de  leurs  revenus,  des  varia- 
tions de  leurs  besoins  et  de  leurs  goûts,  de  la  production 
d'autres  espèces  de  marchandises  pouvant  remplacer  le 
produit  donné,  toutes  circonstances  que  l'entrepreneur  ne 
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jKMit  (Icicniiiiici' .1  1  <i\  .iiicc  \/r/fi/  des  iiioi/ciis  de  coininu- 
niciilion  ;i  une  urandc  iiiipoi'tîiiicc  siii-  récoulciinMit  des 
produits.  Des  obstacles  cl  des  dillicultôs  dans  los  coniniu- 
nirations  peuvent  resti'eindi-e  le  déliit  ;  au  eontraire,  la 
suppi-essioii  des  dil'liculti's,  le  pei-reetionnenient  des  trans- 
ports dos  niai'.handises  ou  l'abaissiMiieut  d(^  leurs  prix 
peuvent  l'idendre.  D'un  autre  coté,  le  producteur  n'a  pas 
une  notion  claire  du  nombre  et  de  l'activité  de  ses  concur- 
rents et  ne  peut  déterminer  leur  action  et  rinfluencc  de 
circonstances  impossildes  à  prévoir,  comme  ])ar  exemple, 
celle  des  conditions  natur'elles,  sur  Vimpor/ancc  de  lu 
Itiodnrliuii  totale.  Dautre  part  la  division  technifjue  du 
Iracdi/,  le  fractionnement  du  procès  de  production  d'une 
espèce  de  marchandises  en  une  série  de  procès  indépen- 
dants mais  reposant  l'un  sur  l'autre,  complique  beaucoup 
la  production  et  rend  difficile  l'adaptation  de  ses  multi- 
]des  branches  les  unes  aux  autres.  De  cette  organisation 
(  r()nonu(|ue  mouvante,  de  cette  division  si  étendue  des 
occupations  et  du  travail  dans  l'économie  mondiale, 
découle  la  difficulté  dun  développement  normal  de  la 
j) réduction  et  de  son  adaptation  exacte  aux  besoins  de  la 
vie. 

La  //l'oi/ifction  de  la  râleur  eut  le  fondement  de  [activité 
économique  privre.  —  D'autres  difficultés  \)0\\v  le  déve- 
loppement harmonique  de  la  production  sociale  découlent 
<lu  conflit  des  intérêts  économi(]ues  particuliers,  soit  entre 
eux,  soit  avec  les  intérêts  de  la  société  j^rise  en  son  entier. 
La  société  et  l'ensemble  des  producteurs  sont  grandement 
intéressés  à  une  étroite  adaptation  de  la  production  aux 
besoins.  Mais  le  producteur  isolé  ne  s'inquiète  que  de  ses 
intérêts,  qui  sont  loin  de  toujours  coïncider  avec  ceux  de 
la  société  et,  encore  moins,  avec  ceux  de  ses  concurrents. 
Le  ])ut  de  l'activité  [)articulière  n'est  pas  d'enrichir  la 
société  en  lui  fournissant  des  biens,  mais  de  s'assurer  la 
plus  grande  portion  possible  du  produit  commun.   C'est 
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pourquoi  le  critérium  de  l'activité  des  entreprises  parti- 
culières, c'est  la  valeur  d'échange  des  marchandises,  c'est- 
à-dire  leur  importance  relative  dans  l'économie  nationale, 
importance  d'où  résulte  la  participation  des  producteurs 
au  produit  social.  Le  but  de  l'activité  des  entreprises  éco- 
nomiques particulières  est  ainsi  de  recevoir  l'équivalent  le 
plus  grand  possible  de  valeur  ou,  en  s'exprimant  ])riève- 
ment  par  une  image,  de  produire  de  la  valeur  (relative). 
La  production  de  la  valeur  et  non  celle  des  marchandi- 
ses est  le  principe  conducteur  de  la  production  sociale. 

Cette  circonstance  que  la  production  sociale  des  mar- 
chandises est  basée  sur  la  production  j^rivée  de  la  valeur, 
conduit  à  des  résultats  spéciaux.  D'une  façon  générale, 
elle  mène  à  une  plus  grande  économie  dans  le  processus 
de  production  et  à  l'établissement  d'un  certain  ordre  dans 
la  production  des  moyens  de  satisfaire  aux  besoins  humains 
d'après  l'importance  qu'on  leur  reconnaît  dans  la  vie  éco- 
nomique. Mais  le  principe  de  la  production  privée  des 
valeurs  peut  entrer  en  conflit  avec  les  intérêts  de  la  pro- 
duction sociale.  Une  rapide  augmentation  de  la  quantité 
des  richesses,  par  exemple,  à  la  suite  de  progrès  soudains 
de  la  technique  dans  une  branche  ([uelconque  de  la  pro- 
duction, peut,  en  dépréciant  les  produits,  occasionner  des 
pertes  k  ceux  «pii  les  produisent.  Gomme  conséquence,  il 
se  peut  qu'il  soit  de  l'intérêt  de  certains  groupes  indus- 
triels ou  de  producteurs  isolés  de  restreindre  la  production 
de  certaines  sortes  de  marchandises  et,  par  conséquent, 
de  diminuer  la  production  sociale  dans  le  but  d'élever  la 
valeur  d'un  ensemble  déterminé  de  produits  par  rapport 
à  celle  des  autres.  D'ailleurs,  la  justification  du  principe 
de  la  production  privée  des  valeurs  aux  dépens  de  la  pro- 
duction des  richesses  peut,  dans  certains  cas,  être  de  l'in- 
térêt delà  société  elle-même.  Ainsi,  une  récolte  très  abon- 
dante, malgré  l'augmentation  de  la  quantité  des  richesses 
mises  ainsi  à  la  disposition  de  la  société,  peut  agir  défa- 
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\(»rabl<Mîioiit  siu"  r^'CGiioiiiie  nationale.  La  déprôci.ition  des 
produits  aiii'icoles  peut,  en  etl'et,  provoquer  une  révolution 
dans  la  répartition  des  revenus  et  une  diminution  générale 
de  la  demande.  Or,  rinlluence  néfaste  de  cette  dernière 
circonstance  sur  réconomie  nationale  peut  l'emporter 
sur  les  avantages  résultant  de  la  récolte  abondante  (Ij. 
I l'est  là  uMr  conséquence  naturelle  de  l'organisation 
icoiioniiqne  l'ondée  sui'  la  propriété  privée,  la  division  du 
tiavail  et  le  lil)re  écliange.  La  production  basée  sur  le 
princij)e  de  la  valeur  apparaît  ici  comme  une  condition 
de  la  stabilité  do  la  répartition  des  fortunes  et  des  reve- 
nus et  de  la  consommation  maximum  possilde  dans  les 
limites  de  cette  organisation  éconoiiTupie. 

La  production  des  valeurs  constitue  donc,  dans  notre 
système  économique  et  dans  certaines  limites,  la  l)ase 
indispensable  du  jjrocessus  de  production  sociale,  malgré 
la  diversité  des  intérêts  sociaux  et  privés.  C'est,  sur  cette 
I  lase  que  s'établit  l'accord  entre  les  activités  des  entreprises 
privées  qui  constituent  rensend)le  social.  Mais  la  pro- 
duction sociale  ainsi  régularisée  rencontre  d'autres  gran- 
des difticultés. 

Les  pri.r  sont  h>s  réf/u/atetcrs  rie  iaitimtéj'conomiqw.  — 
Les  prix  sont  les  indices  concrets  de  la  valeur  des  mar- 
cbandises.  C'est  pourquoi  ils  régularisent  l'activité  des 
entreprises  particulières  constituant  par  leur  ensemble 
léconomie  nationale.  C'est  sur  eux  que  se  guide  l'entre- 
preneur alin  d'obtenir,  lors  de  la  vente  de  ses  produits, 
un  Ijénéfice  qui  apparaît  comme  un  sur|)lus  de  valeur 
provenant  de  son  entreprise.  La  baisse  des  prix  coml)i- 
née  avec  la  diminution  de  la  recette  l'oblige  à  réduire  la 
production  ou  à  faire  pression  sur  les  prix  des  éléments 


(1)  Cela  se  produit  dans  les  pays  dont  les  moyens  de  communica- 
tions ne  sont  pas  développes  et  qui  sont  mal  organises  pour  l'expor- 
tation desprodnils  agricoles.  Voir  le  chapitre  sur  les  crises  agraires. 
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de  production  qu'il  emploie.  L'augmentation  des  prix, 
au  contraire,  lui  fait  espéi-er  un  bénéfice  plus  important 
et  l'incite  à  étendre  la  production.  Ainsi,  les  prix  détermi- 
ntMit  la  répartition  des  forces  productives  dans  la  produc- 
tion sociale  et  les  font  passer  des  brandies  de  la  produc- 
tion dont  les  produits  sont  cotés  trop  bas  dans  celles  qui 
donnent  un  plus  grand  accroissement  de  valeur.  D'un  autre 
côté,  les  prix  et  la  consommation  exercent  une  réaction 
mutuelle.  La  consommation  a  une  tendance  à  se  restrein- 
dre lorst{  ne  les  prix  augmentent  fortement  et,  inversement, 
à  s'amplifier  quand  les  prix  sont  bas,  ce  qui  rapproche 
la  consommation  et  la  production  et  les  harmonise  dans 
la  mesure  du  possible. 

Mais  l'adaptation  de  la  production  et  de  la  consomma- 
tion aux  modifications  de  la  vie  économique  et  aux  varia- 
tions de  la  valeur  des  richesses  ne  s'accomplit  pas  aussi 
facilement;  au  contraire,  elle  rencontre  parfois  de  gran- 
des difficultés.  On  ne  peut  souvent  donner  une  autre  des- 
tination au  capital  engagé  dans  une  certaine  branche  de  la 
production  qu'en  subissant  des  pertes  considéral)les.  La 
main-d'œuvre  préparée  à  uiie  occupation  déterminée  n'est 
souvent  pas  en  état  d'applicjuer  à  d'autres  travaux  Ihabi- 
leté  qu'elle  a  acquise.  Déplus,  la  dissolution  d'anciennes 
org'anisations  et  la  création  d  organisations  nouvelles  exi- 
gent de  grandes  dépenses  et  beaucoup  de  travail.  Aussi 
les  entrepreneurs  opposent-ils  aux  changements  une 
résistance  opiniâtre,  tant  que  des  circonstances  défavo- 
rables et  l'acuité  de  la  concurrence  ne  les  ruinent  pas  ou  M 
ne  les  contraignent  pas  à  se  soumettre  à  des  conditions 
inévitables  et  à  y  adapter  leur  activité  économique. 

La  consommation  est,  en  général,  aussi  conservatrice 
au  point  de  vue  de  la  quantité  qu'à  celui  de  la  qualité. 
Elle  ne  profite  que  peu  à  peu  de  la  possibilité,  que  lui 
offrent  les  conquêtes  de  la  technique  et  les  nouvelles 
découvertes,  de  satisfaire  plus  complètement  ses  besoins. 
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Aussi,  le  plus  someiit,  un  pi-oiirrs  i-.ijtidc  dans  la  pi-odno 
tion  et  I»'  commci-CM'  nuit  d'ahofd  aux  jn'odiictt'Ui's  on  pro- 
VM(|iiiint  une  sui'[»r<»diirli(»n  dans  la  hranclic  corrospon- 
(lantc  de  lludush-ie  juscpi'à  co  ((iic  la  cons(iiuniati(>u 
srtendopou  à  pou  conroruiénuMit  aux  iiouvoUes  couditiiuis 
do  la  j)r(»duction.  Cotte  élasticité  insuffisante  de  la  cou- 
soiuniation  s'explique  par  la  forme  conservatrice  de  la  vie, 
la  tendance  à  économiser  et  à  capitaliser,  dont  nous  parle- 
ntns  jdiis  loin,  ot  aussi  [)ar  le  caractère  arriéré  dn  com- 
incrco  do  détail  sur  lo(pn'l  If  bon  marché  dv  la  produc- 
tion ot  ral)aiss<'mont  des  \)v'\\  du  uros  no  so  rt'percutent 
(|ue  lontemont. 

Formalion  des  prix.  —  Le  mécanisme  do  la  fonnd- 
tion  (/rs  pri.r  ot  ses  défauts  sont  une  nouvelle  source  de 
rnptni'o  d"é(juilil»ro  entre  la  production  ot  la  consomma- 
tion. La  formation  dos  prix  rofléto  tontes  1<'S  inqx'rfoctions 
«■t  l'instabilité  des  conditions  do  la  [)rodnction  ot  de  la  con- 
sommation. 

Los  prix  sont  déterminés,  dune  fa«^'on  .générale,  par 
l'offre  et  la  demande.  D'ailleurs,  à  coté  de  la  quantité 
(les  marchandises  offertes  et  de  l'étendue  du  besoin,  l'in- 
tensité de  Fotfre  et  celle  de  la  demande  exercent  aussi 
une  intlnenco.  L'étendue  de  Fotfro  et  de  la  demande  et 
loni-  intensité  dans  un  lion  donné  ne  sont  pas  susceptibles 
ilune  détermination  précise.  Elles  se  manifestent,  au 
contraire,  on  urande  partie  seulejuent  par  leur  action  sur 
les  prix.  D'ailleurs,  elles  sont  soumises  à  des  oscillations 
constantes,  tant  à  cause  de  l'influence  qu'exercent  les 
autres  marcbés  que  du  fait  des  conditions  variables  de  la 
])roduction  ot  de  la  consommation,  d'où  résulte  une  modi- 
fication continuelle  des  prix.  Toute  circonstance  capable 
•d'auir  sur  la  production  ot  sur  l'ofi're  comme,  par  exem- 
ple, l'action  des  facteurs  naturels,  les  proi;rès  de  la  tech- 
nique, les  influences  de  la  vie  économique  et  politique, 
la  modification  des  conditions  de  communication,  etc.,  et 

10 
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toute  circonstance  pouvant  influencer  la  consommation 
comme,  par  exemple,  une  moditication  du  nombre  des 
consommateurs,  de  leurs  goûts  et  de  leur  pouvoir  d'achat 
on,  enliu,  l'apparition  de  produits  concurrents,  tout  cela 
peut  avoir  une  inlknMicc  sur  le  rapport  entre  l'olfre  et  la 
demande. 

Toute  entreprise  ayant  pour  objet  la  production  de 
valeurs  doit  escompter  les  variations  des  prix  et  se  gui- 
der sur  elles.  La  prévision  des  prix  dans  l'avenir  devient 
ainsi  l'un  des  fondements  de  l'activité  dans  le  présent  et 
influe  sur  l'étendue  et  l'intensité  des  facteurs  déterminants 
des  prix  —  l'offre  et  la  demande. 

Le  rôle  de  la  spéculation.  —  C'est  en  cela  que  se  mani- 
feste la  participation  de  la  spéculation  dans  la  formation 
des  prix.  La  spéculation  est  une  conséquence  de  l'instabi- 
lité et  de  l'incertitude  des  conditions  de  la  vie  écono- 
mique Imsée  sur  la  division  du  travail  et  la  concur- 
rence. Sa  tâche  consiste  à  évaluer  le  plus  exactement 
possible  et  à  utiliser  pour  la  fixation  des  prix  dans  le 
présent  les  éléments  indéterminés  et  variables  de  l'offre 
et  de  la  demande  :  l'étendue  de  la  production  et  de  la 
consommation,  leurs  variations  probables  dans  l'avenir 
dans  la  mesure  oîi  celles-ci  peuvent  avoir  une  influence 
sur  le  présent,  et,  d'une  façon  .générale,  les  changements 
possi])les  dans  la  circulation  économique,  de  même  que 
les  changements  futurs  de  la  valeur  de  la  monnaie  comme 
étalon  des  prix.  Par  cette  voie,  la  spéculation  régularise 
la  production  et  la  consommation  en  un  lieu  déterminé 
en  tenant  compte  de  la  situation  actuelle  et  de  la  situa- 
tion future  probable  de  toute  la  région  liée  économique- 
ment avec  lui.  Elle  conduit  à  une  plus  grande  régularité 
du  cours  de  la  production  et  de  la  consommation  et  à  une 
adaptation  plus  étroite  de  l'une  à  l'autre.  Le  mouvement 
régulier  des  prix,  rendu  possible  par  la  spéculation,  con- 
tribue, à  sou  tour,  à  une  plus  grande  constance  dans  la 
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•répartition  social»:  des  riciicssi's.  Ainsi  sont  ôvitrs  ces  cliiui- 
genionts  Irrcjucnts  dans  la  répartition  des  l'ortunes  ot  dos 
revenus  (jui  t'ont  suite  aux  variations  impétueuses  des 
prix.  Même  là  où  la  spéculation  n'a  pas  de  points  d'appui 
plus  ou  moins  certains  pour  deviner  les  prix  futurs,  du 
fait  qu'elle  introduit  des  det;rés  intermédiaires  et  (ju  elle 
répartit  les  pertes  sur  un  izrand  nombre  de  j)ersonnes, 
elle  rend  le  [)assai;'e  d'un  niveau  à  l'autre  moins  sensil)le 
et  moins  nuisible  p(Mir  la  l'épartition. 

bunyers  de  la  spf'Ciilathjn.  —  Telle  est  la  l'onction  idéale 
de  la  spéculation.  Dans  la  réalité,  elle  n'atteint  que  par- 
tiellement son  but  car  la  spéculation  la  plus  prudente  ne 
peut  j)révoir  qu'a])proximativenient  l'évolution  future  des 
prix.  Mais  elle  peut  aussi  se  tromper  et  agir  sur  la  forma- 
tion des  prix  dans  un  sens  opposé  à  la  situation  réelle  des 
choses.  Alors,  elle  dirige  la  vie  économicpn;  sur  une  fausse 
V(tie  en  aug-mentant  labîme  qui  sépare  la  production  de  la 
consommation  et  en  provoquant  une  perturbation  encore 
plus  grande  de  la  vie  économique.  Il  est  très  compréhen- 
sible cpiétant  donné  l'étendue  de  l'économie  nationale  et 
mondiale  et  la  difliculté  d'escompter  en  tem[)s  opportun 
les  divers  facteurs  influant  sur  la  production  et  la  con- 
sommation, la  spéculation  doit  commettre  une  série 
d'erreurs.  D'un  autre  côté,  les  influences  imprévisibles 
des  forces  naturelles  et  les  événements  de  la  vie  sociale, 
les  découvertes  de  la  science  ouïes  inventi(ms  techniques 
peuvent  troubler  les  calculs  les  plus  scrupuleux  de  la  spé- 
culation et  conduire  la  vie  économique  sur  des  voies  nou- 
velles. Alors  les  pertes  deviennent  encore  plus  importantes 
si  la  spéculation  a  réussi,  grâce  au  crédit,  à  agir  avec  une 
force  particulière  sur  la  vie  économique. 

Mais  à  côté  de  défauts  organiques  et  d'erreurs  involon- 
taires, la  spéculation  donne  lieu  à  des  excès  diminuant 
sa  significati(jn  et  conduisant  à  des  perturbations  sérieuses 
dans  la  vie  économique.  Nous  ne  nous  occuperons  pas  des 
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abus  directs  des  spéculateurs  quand,  en  propageant  de 
fausses  nouvelles,  ou  au  moyen  de  «  corners  »  et  d'autres 
manœuvres  douteuses,  elle  agit  artificiellement  sur  les 
prix.  L'importance  de  tels  abus  est  insignifiante,  en  géné- 
ral, et  on  ne  peut  en  rendre  responsable  la  spéculation 
en  tant  que  telle.  Le  danger  qu'elle  présente  provient 
de  sa  nature  même,  cest-à-dire  de  ce  fait  que  l'évalua- 
tion de  la  conjoncture  future,  par.  suite  du  manque  de 
points  d'appui  sûrs  dans  la  vie  économique  toujours 
mol)ile  et  changeante,  dépend  étroitement  de  l'état  d'es- 
prit collectif  régnant  dans  le  monde  des  affaires. 

Dans  certaines  conditions  de  la  vie  économicjue,  cet  état 
d'esprit  devient  particulièrement  optimiste  au  sujet  de  la 
conjonction  future.  Lorsque,  après  une  période  de  stagna- 
tion et  de  faibles  profits,  lactivité  économique  se  réveille 
et  quand  s'ouvrent  des  perspectives  de  gros  bénéfices,  les 
milieux  d'affaires  se  représentent  le  développement  ulté- 
rieur de  la  vie  économique  sous  un  jour  très  optimiste. 
Cet  optimisme  s'accroît  à  mesure  que  l'activité  écono- 
mique, soutenue  par  ce  même  état  d'esprit,  devient  de 
plus  en  plus  animée,  que  la  production  se  développe  et 
que  la  conjoncture  s'élève.  Une  tendance  générale  à  sures- 
timer les  perspectives  futures  et  à  négliger  des  facteurs 
rappelant  à  la  prudence  devient  prédominante  (I).  Une 
telle  situation  présente  d'autant  plus  de  danger  que,  en 
présence  de  l'optimisme  général,  la  responsabilité  dimi- 
nue chez  chaque  entrepreneur  particulier. 

Surspéculatioii.  —  Cet  optimisme  est  basé  chez  beau- 
coup sur  la  conviction  où  ils  sont  que  l'essor  économique 
est  assuré.  D'autres  cèdent  à  l'entraînement  général  ou  ne 

(d)  C'est  sur  cette  psychologie  des  individualités  économiques  que 
L.  Pétrajiszki  base  sa  «  loi  de  la  surenchère  optimiste  »  constituant 
une  des  bases  fondamentales  de  l'activité  économique  des  masses. 
Voir  son  ouvrage  :  Les  actions  et  la  spéculation  de  bourse  (en 
russe),  1911, 
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Voient  dans  1  animation  de  lactivité  écunonii(|uc  ot  le 
nionvcMK'nl  asceusioiinci  des  prix  qu'une  occasion  favo- 
rable de  réaliser  des  gains.  Car  l'opinion  régnante  au 
sujet  de  la  conjoncture  future  peut,  quelle  soit  fondée  ou 
non,  servir  de  base  à  la  spéculation.  Dans  un  cas  de  ce 
uenre,  les  onti'epreneni's  règlent  leur  activité  non  point 
sur  des  facteui's  écononiicpies  réels,  mais  sur  l'optimisme 
d'antrni  :  même  s'ils  ne  doutent  j)as  de  l'écroulement 
linal  du  mouvement  de  hausse,  ils  espèrent  réaliser  leurs 
])ro(luits  ou  li(|ui(ler  leurs  obligations  avec  profit  avant 
le  moment  de  la  réaction.  Kn  agissant  ainsi,  ils  contri- 
l)uent  tout  particulièrement  à  maintenir  l'état  d'esprit 
Licnéral  et  à  accélérer  le  mouvement  ascensionnel. 

La  conviction  (jue  l'élévation  des  prix  et  l'essor  écono- 
mi(pio  sont  fictifs  peut  devenir  générale  sans  provoquer 
•  •('pendant  de  réaction.  Tant  qu  on  reste  persuadé  de  ce 
(jue  la  situation  fictive  est  entretenue  par  l'action  de  tous, 
le  mouvement  de  hausse  peut  se  prolonger.  La  spécula- 
tion se  transforme  alors  en  une  sorte  de  jeu  de  hasard  et 
donne  ce  caractère  à  toute  l'activité  économique.  La  situa- 
tion devient  alors  particulièrementcritique.  Et  aussitôt  que 
la  confiance  qui  entretenait  une  prospérité  factice  de  la 
vie  économi(]ue  subit  le  moindre  ébranlement,  ou  quand 
s'éjniisont  les  moyens  à  l'aide  desquels  cette  prospérité 
était   entretenue,   il   se    produit    un    écroulement    subit. 

Pour  désigner  cette  espèce  de  spéculation  qui,  provenant 
d'un  optimisme  exagéré,  a  perdu  tontes  bases  réelles  et 
a  dégénéré  en  «  spéculation  sur  la  spéculation  »,  le  terme 
le  plus  exact  est  celui  de  surspénilation.  Elle  peut  se 
manifester  dans  toutes  les  branches  delà  vie  économique  : 
dans  l'industrie,  le  commerce  et  avant  tout,  dans  son 
domaine  habituel,  à  la  bourse.  C'est  là,  sur  le  terrain  de 
l'agiotage  et  de  la  manie  du  trafic  des  actions,  qu'elle 
atteint  son  plein  développement. 

La  surspéculation  naît  d'habitude  dans  quelque  domaine 
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déliiiiité  de  raotivité  ccoii(nni(|uo,  élargit  ensuite  pro- 
gressivement sa  splu're  d'action  et  Unit  par  s'éten- 
dre à  toute  la  vie  économique.  Mais  même  alors  elle  se 
développe  particulièrement  dans  certains  domaines  de 
préférence  à  d'autres.  Ce  sont  ceux  cjui  ont  attiré  l'atten- 
tion du  public  par  des  bénéfices  exagérés  ou  qui,  pour 
quelque  autre  raison,  tentent  les  spéculateurs. 

La  surspéculation  agit  avant  tout  sur  le  niveau  des 
prix.  Dans  l'espoir  d'une  conjoncture  future  favorable, 
les  prix  augmentent,  tant  par  suite  de  la  demande  des  spé- 
culateurs que  comme  résultat  du  développement  constant 
de  la  production  en  période  d'essor.  En  même  temps  que 
les  prix  s'élèvent,  on  s'occupe  de  plus  en  plus  active- 
ment d'accroître  les  réserves  de  marchandises  et  de  moyens 
de  production.  Ceci  entraîne  un  commerce  actif  d'impor- 
tation, une  augmentation  de  la  production  et  un  dévelop- 
pement de  l'industrie  ainsi  que  la  fondation  de  nouvelles 
entreprises  et  l'intensification  de  la  construction.  A  cela 
s'ajoutent  la  spéculation  sur  les  terres  et  l'agiotage  sur  les 
valeurs  de  ])ourse. 

Dans  tous  ces  cas,  l'entrepreneur  se  guide  par  un  seul 
et  unicjue  principe  :  dans  l'attente  d'une  augmentation 
ultérieure  des  prix  des  marchandises  et  d'une  diminution 
du  pouvoir  d'achat  de  la  monnaie,  il  s'efforce,  au  moment 
présent,  de  transformer  en  marchandises  ou  en  moyens  de 
production  la  plus  grande  partie  possible  de  son  pouvoir 
d'achat.  Il  spécule  sur  l'augmentation  du  prix  des  marchan- 
dises et  la  diminution  de  la  valeur  de  la  monnaie.  Ainsi 
s'explique  la  tendance  générale  à  un  recours  intense  au 
crédit.  C'est  pourquoi  la  surspéculation  conduit  toujours 
à  une  tension  des  rapports  de  crédit. 

•  Un  tel  accroissement  spéculatif  de  la  production  pré- 
sente de  grands  dangers.  La  difficulté  d'un  développement 
pi'oportionnel  de  tout  le  procès  de  production  conformé- 
ment à  Taus-mentation  de  la  demande  et  aux  variations 
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(les  bes(jiiis,  se  eonn)li({uo  dans  le  cas  actuel  de  la  i'a[)idité 
exagéi'éo  de  ce  développeiiieut.  De  plus,  les  brandies  de 
riiidiisliie  particulièrement  favorables  à  la  spéculation  se 
d(''V<d()ppeiit  [dus  cpie  les  autres  et  troul)leut  l'équilibre 
entre  les  dix  ers  domaines  de  la  production.  Ainsi  se  l'orme 
un  terrain  pr<>[)re  à  l'apparition  dune  surproduction  par- 
tielle qui,  si  les  circonstances  sont  favorables,  peut  con- 
duire à  une  baisse  générale  des  prix. 

Lis  prix  et  la  valeur  de  la  monnaie.  —  Le  si/slè?ne 
monétaire  et  le  système  de  crédit  sont  eux  aussi  une  autre 
source  de  réaction  sur  les  prix.  Les  prix  des  marchandises 
iléjK'iident  do  la  valeur  de  la  monnaie  on  tant  ([U  étalon 
des  prix  Le  lait  ([ue  la  valeur  de  la  monnaie  est  elle-même 
déternunt'e  par  1  oUVe  et  la  demande  et  soumise,  par  suite, 
à  des  oscillations  devient,  à  son  tour,  une  cause  de  varia- 
tion des  prix  des  marchandises.  Un  développement  rapide 
de  la  production  des  métaux  précieux  ou  une  émission 
exagérée  de  la  monnaie  de  papier  diminue  la  valeur  de  la 
monnaie  et  augmente  c(dle  des  marchandises.  Au  contraire, 
im«>  diminution  notable  de  la  quantité  de  monnaie  fait 
croître  sa  valeur  et  décroître  celle  des  marchandises. 
L'augnuMitation  de  l'échange  des  marchandises  et,  par 
conséquent,  du  besoin  de  monnaie  agit  en  sens  contraire. 
L'influence  de  la  variation  de  la  valeur  de  la  monnaie  sur 
les  prix  n'est  pas,  certes,  aussi  immédiate,  générale  et  régu- 
lière que  le  prétend  la  théorie  quantitative  de  la  monnaie. 
Un  accroissement  important  et  prolongé  de  la  quantité  de 
monnaie  n'cdève  que  lentement  et  inégalement  les  prix  des 
marchandises  par  l'action  de  l'augmentation  de  la  demande, 
de  la  diminution  du  taux  de  l'intérêt  et  des  modifications 
du  change,  jusqu'au  moment  où  le  nouveau  système  des 
prix  s'établit  définitivement.  L'augmentation  de  la  valeur 
de  la  monnaie  agit  aussi  progressivement,  mais  en  sens 
inverse. 

Une  dépréciation  du  change  dans  un  pays  étranger  avec 
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lequel  un  pays  donné  entretient  des  rapports  écono- 
miques actifs,  entrave  l'exportation  et  intluence  les  prix 
intérieurs.  De  même,  une  modification  du  rapport  entre 
Targent  et  For  dans  le  système  bimétallique  exerce  une 
action  sur  les  prix  du  marché  intérieur  du  fait  qu'elle 
encourage  on  entrave  l'importation  ou  l'exporfation. 

Toutes  ces  modifications  de  la  valeur  de  la  monnaie 
entraînent,  comme  conséquence  naturelle,  des  change- 
ments compliqués  dans  la  répartition  des  fortunes,  des 
revenus  et  du  pouvoir  d'achat  des  diverses  classes,  ainsi 
que  dans  la  comjîosition  qualitative  et  quantitative  de  la 
consommation.  Aussi  leur  action  sur  la  vie  économique 
affecte-t-elle  des  formes  diverses  et  compliquées  (1). 

Les  fluctuations  de  la  valeur  de  la  monnaie  en  relation 
avec  l'importance  de  l'éciiange  des  marchandises  sont  des 
conséquences  inéluctables  du  rôle  qu'elle  joue  de  moyen 
d'échange.  Ainsi,  tandis  que  la  stabilité  de  la  répartition 
des  fortunes  et  des  revenus  exige  la  stabilité  de  la  valeiu' 
intérieure  de  la  monnaie  en  tant  qu'étalon  de  la  valeur,  la 
valeur  (dite  extérieure)  de  la  monnaie  en  tant  cjue  moyen 
d'échange  doit  s'accommoder  aux  modifications  de  l'inten- 
sité du  trafic  des  valeurs  et  croître  ou  décroître  selon  que 
celui-ci  augmente  ou  diminue.  Le  conflit  entre  le  rôle  de  la 
monnaie  comme  moyen  d'échange  et  son  rôle  comme  étalon 
des  prix,  rôles  qui  supposent  des  qualités  contradictoires, 
conduit  à  des  fluctuations  continuelles  des  valeurs  relatives. 
Et  cela  subsiste  malgré  que  ces  rôles  contradictoires  soient 
notablement  conciliés  par  l'élasticité  de  la  circulation 
monétaire  et,  surtout,  par  le  concours  du  crédit.  11  n'est  pas 
possible  de  considérer  comme  insignifiante  Faction  de  ces 
fluctuations  de  valeur  de  la  monnaie  sur  la  vie  économique 

(1)  La  vie  économique  de  l'Angleterre  en  '169o-96,  éludiée  dans  noire 
livre  :  Geschichte  der  /fande/s/irtsen  in  Enr/la/id.  pp.  15-83,  peut 
servir  d'exemple  caractéristique  des  conséquences  diverses  de  toute 
perturbation  du  système  monétaire. 
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l'I,  sjH'cialoiiKMit.  sui'  la  ivpai'lition  qu(ii(|U(\  ilaiis  ses  mani- 
festations iii(livi<liioll('s,  elle  soit  à  pcMuo  ressentie  [)arcoiix 
([nVllc  allecte. 

L'auiinientation  de  la  val<Mi!'  de  la  monnaie  à  la  snite  de 
l'acci-oissenjent  de  la  circulatifjii  des  marchandises  va  à 
rencontre  des  intérêts  de  la  production,  parce  qu'elle  exerce 
une  pression  sur  les  prix.  Les  hauts  prix,  en  augmentant 
les  hénélices  des  entrepreneurs,  contrihnent  à  l'essor  éco- 
nonii(|ue.  Le  manque  de  moyens  de  circulation  (jui  s'en- 
suit n''ai:it  (h-l'avorablenient  sur  la  vie  économicpie  sous 
heaucoup  d'autres  ra])poi'ts.  Mais  l'enti'ave  ({ui  résulte  de 
l'aecroissement  de  valeur  de  la  monnaie  est  notablement 
I  ■  iuite  et,  dans  certains  cas,  supprimée  par  une  double 
circonstance.  Tout  d'abord,  grâce  à  l'élasticité  de  la  circu- 
lation, la  même  quantité  de  monnaie  ])eut  s'accommoder 
à  ["importance  de  la  circulation  des  valeurs  et  conserver 
juscju  à  un  certain  point  une  valeur  interne  constante. 
Ensuite,  lélasticiti'»  de  la  circulation  monétaire  est  aug- 
mentée à  un  degré  notable  par  le  développement  du  sys- 
tème des  payements  par  l'intermédiaire  des  banques  et 
des  chambres  de  compensation.  Mais  elle  est  surtout  favo- 
risée par  le  développement  du  crédit. 

Le  rôle  du  cri'dit  et  les  dringers  qu'il  comporte.  —  Le 
développement  du  crédit  et  la  multiplication  des  succédanés 
monétaires  tels  que  :  billets  de  banque,  chèques,  lettres 
de  change,  etc.,  ne  diminuent  pas  la  valeur  de  la  monnaie 
comme  le  supposaient  les  partisans  de  la  tln-orie  (juantita- 
tive  sous  sa  forme  primitive  étroite  (la  theortj  of  currency). 
Ils  répondent  seulement  aux  besoins  accrus  de  moyens  de 
circulation  et,  gr<\ce  à  leur  élasticité,  correspondent  tou- 
jours exactement  aux  exig'^ences  de  la  vie  économique. 
Bien  plus,  le  crédit  et  les  succédanés  de  la  monnaie  contri- 
buent au  maintien  de  la  valeur  de  cette  dernière  et  don- 
nent à  une  même  quantité  de  monnaie  la  possibilité  de 
satisfaire    à  une  circulation  économique  augmentée  sans 
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que  sa  propre  valeur  s'élève.  Reprenant  à  la  monnaie 
métallique  une  partie  de  sa  fonction  en  tant  que  moyen  de 
circulation,  ils  renforcent  son  importance  en  tant  qu'étalon 
de  la  valeur  et  contribuent  à  former  des  prix  répondant  à 
une  situation  économique  donnée.  Ainsi,  en  période  d'es- 
sor, il  se  crée  une  possibilité  d'élévation  des  prix  en  rap- 
port avec  la  conjoncture,  indépendamment  de  l'accroisse- 
ment de  la  circulation  des  valeurs. 

Mais  l'élasticité  du  crédit,  qui  libère  la  vie  économique  des 
entraves  du  système  monétaire,  a  des  limites.  Elle  exige 
comme  conditions  fondamentales  la  stabilité  de  la  répar- 
tition et  la  continuité  du  procès  de  production  qui  garan- 
tissent l'observation  ponctuelle  des  engag^ements  de  paie- 
ment. Le  système  du  crédit  jjerd  donc  ses  fondements 
quand  un  ralentissement  se  produit  dans  les  échanges 
et  aussitôt  qu'une  accumulation  de  marchandises  provo- 
que une  modification  brusque  de  leur  évaluation  et  de  la 
répartition  sociale. 

Une  autre  condition  indispensable  pour  l'extension  du 
crédit  c'est  la  fluidité  de  la  circulation  monétaire.  Malgré 
la  limitation  relative  de  celle-ci  dans  le  système  actuel 
du  crédit,  la  monnaie  en  reste  cependant  la  base,  et, 
quelle  que  soit  la  façon  dont  le  crédit  est  organisé,  il 
y  a  pour  lui  une  certaine  limite  maximum  qu'il  ne  peut 
dépasser  sans  mettre  tout  le  système  en  péril.  Si  même 
il  était  possible  de  réaliser  une  extension  de  la  produc- 
tion rapide  mais  en  même  temps  rigoiu'eusement  adéquate 
aux  besoins  à  l'aide  d'une  augmentation  constante  des 
prix  et  d'une  tension  de  plus  en  plus  grande  du  crédit,  ce 
dernier  finirait  cependant  par  s'effondrer.  Et  cela  à  cause 
du  manque  de  proportion  entre  l'extension  exagérée  du  cré- 
dit et  sa  base  monétaire  étroite.  Si  même  on  supjDose  une 
extension  proportionnelle  de  cette  base,  le  danger  d'eflbn- 
drement  serait  simplement  réduit  mais  non  pas  écarté. 
Avec  une  rapide  extension  du  crédit,  il  se  produit  toujours 
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des  l«''zai'<les  (jiii  ])('iivent  provoquer  rcirondiciucnl  de 
tout  l'édiiice.  Si  un  crédit  lorteinout  tendu  ne  possède  pas 
d'organisation  prudente  et  déjà  consolidée,  le  moindre 
événenuMit  peut  réveiller  ((  la  détianee  endormie  »  conime 
on  désii;iie  la  couliance  qui  est  l'Ame  du  crédit.  Une  hase 
monétaire  étroite  est  précisément  une  menace  permanente 
pour  le  crédit.  La  dilUcuité  de  payer  au  comptant,  quand 
cela  est  indispensable,  ébranle  la  conliance  dans  la  con- 
tinuité de  la  circulation  tiduciaire.  Dans  ces  conditions,  le 
crédit  j)i'ul  être  ruiné  par  une  intime  exportation  de 
métal  à  rétraiij;i'r  ayant  lieu  pour  une  cause  quelconque 
(p.  e.,  une  balance!  défavorable,  consécutive  aune  inq)or- 
tation  de  céréales  après  mauvaise  récolte  ou  de  matières 
premières  pour  l'industrie,  etc.,  ou  encore  le  besoin  de 
métaux  précieux  à  l'étranger)  ou  par  1  augmentation  de  la 
demande  de  monnaie  dans  le  pays  lui-même.  Après  l'etfon- 
dremcnt  du  crédit,  le  besoin  de  moyens  sûrs  de  circulation 
s'accroît  subitement,  tant  pour  la  liquidation  des  rap- 
ports de  crédits  (juepour  la  circulation  des  valeurs.  L'aug- 
mentation de  valeur  de  la  monnaie  qui  en  résulte  réagit 
défavorablement  sur  les  prix  des  marchandises  et  provo- 
que un  ébranlement  dans  le  donuiine  de  la  répartition. 

Tel  est  le  schéma  des  crises  économiques  comme  se  les 
représentent  des  théoriciens  qui  les  expliquent  unique- 
ment par  des  causes  tenant  à  la  circulation  monétaire  et 
fiduciaire  (i).  Mais  en  fait,  cette  explication  n'est  qu'une 
fiction.  Une  rajîide  extension  du  procès  de  production 
dans  les  cadres  de  l'organisation  écononii(]ue  actuelle  ne 
peut  se  faire  sans  qu'apparaissent  des  phénomènes  con- 
nexes inévitables  :  la  surcapitalisation  et  la  surproduction. 
La  tension  du  crédit  n'est  (pi'un  autre  aspect  de  ce  phéno- 


(I)  E.  DE  Lavei.eyk.  Le  marché  monétaire  et  ses  crises  depuis  ciu' 
qaante  ans.  IStio.  i],  Juglah,  Des  crises  commerciales  et  de  leur 
refour  périodique. 
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mène  et  n'a  d'ailleurs  qu'une  importance  secondaire.  La 
crise  de  crédit  elle-même,  qui  précède  la  crise  générale, 
est  en  effet  provoquée  par  l'arrêt  dans  la  production  et  la 
circulation. 

De  l'e-xplication  précédente  il  suit,  en  tout  cas,  que  les 
prix  étant  le  résultat  des  rapports  entre  les  valeurs  des 
marchandises  et  celle  de  la  monnaie,  un  mouvement 
général  de  hausse  des  prix  se  produisant  sous  un  régime 
purement  monétaire  et  servant  de  hase  à  un  essor  écono- 
mique, serait  rapidement  arrêté  par  l'augmentation  de  la 
valeur  de  la  monnaie.  Le  mouvement  ascensionnel  des 
prix  est  facilité  par  le  crédit.  Celui-ci  lihère  la  vie  écono- 
mique des  entraves  étroites  du  régime  monétaire  primitif. 
11  est  vrai  qu'en  même  temps  il  exclue  un  développe-  ■ 
ment  lent  mais,  par  contre,  sûr  et  régulier.  Car  c'est  seule- 
ment  dans  le  régime  monétaire  pur  que  la  dépendance 
réciproque  entre  le  niveau  des  prix  et  l'importance  de  M 
l'échange  des  valeurs  régularise  le  développement  écono- 
mique. Sous  ce  rapport  il  est  exact,  jusqu'à  un  certain 
point,  que  les  crises  économiques  sont  étroitement  liées 
au  régime  du  crédit. 

Mais  sous  un  autre  rapport  aussi,  le  développement 
du  crédit  contribue  réellement  à  ra2)parition  des  crises 
économiques.  Le  crédit  n'est  pas  seulement  un  moyen 
d'échange  et  un  succédané  de  la  monnaie  comme  moyen 
de  circulation.  11  possède  une  importance  plus  grande 
encore  comme  moyen  de  mobiliser  et  de  concentrer  le 
capital  dans  les  entreprises.  Grâce  au  crédit,  non  seu- 
lement la  force  productive  du  capital  augmente,  mais 
elle  se  met  au  service  des  tendances  dominantes  de 
l'activité  économique  à  une  époque  donnée.  Le  crédit 
est  un  instrument  puissant  de  développement  économi- 
que et  d'extension  du  processus  de  reproduction.  Mais  il 
n'en  devient  que  plus  dangereux  lorsque  la  vie  économi- 
que se  trouve  sur  une  mauvaise  voie  ;  alors  il  accélère  et 
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iMMiforco  l;i  catiisti'oplic  «^t,  du  fait  (ju'il  lie  (''fi-cdtciiiciit 
eiiti'c  ollcs  diverses  entreprises  éc<)in>iiii(jues,  il  rend  difïi- 
cile  la  li(|uidati(»n  d<'  la  crise. 

Le  rôle  du  crédit  dans  l'apparition  des  crises  est,  en 
tons  cas,  et  si  lOn  peut  s'exprimer  ainsi,  instrumental  et 
nullement  (h/nanii(/iic.  Le  crédit  ne  peut  pas  de  lui-même 
attirer  la  vie  éc*>nomi(]ue  sni-  la  mauvaise  Noie.  Mais,  dans 
certaines  circonstances,  il  devient  un  instrunient  puis- 
sant au  service  des  facteurs  ([ui  tendent  à  rcjuipi-e  r(''(juili- 
hre  de  la  vie  écononii(pie  et  dont  il  sera  question  plus  loin. 
Il  arrive  rarement  dans  le  cas  d'une  crise  partielle  et 
même  jamais,  dans  le  cas  d'une  crise  générale,  (|ue  cette 
irise  soit  provo(pi(''e  uni(piement  par  un  elibndrement  subit 
<lu  crédit  agissant  comme  cause  première.  Au  contraire, 
en  règle  générale,  l'efFondrement  du  crédit  a  lieu  connue 
consé(pience  d'un  él)ranlement  préliminaire  de  l'orga- 
nisme économi(pie  social. 

Organisation  de  la  vie  économique  et  périodicité  des 
rrises.  —  Dans  ce  qui  précède,  nous  avons  essayé  de 
décrire  succinctement  les  anomalies  principales  inhérentes 
à  l'organisation  technique  de  la  vie  économique  actuelle 
et  d'indiqu<u'  les  diflicultés  <|ui  en  résultent  dans  le  cours 
régulier  de  cette  dernière  et  peuvent  y  provoquer  des 
troubles  sérieux.  L'action  de  ces  facteurs  se  traduit  par  de 
nombreuses  calamités  atlectant  diverses  entreprises,  des 
l)ranclies  entières  de  l'industrie  ou  divers  domaines  de  la 
vie  économique  ;  ils  peuvent  même  parfois  désorganiser 
cette  dernière  toute  entière.  Ces  calamités  peuvent  avoir 
diverses  causes  et  chacune  d'elles  peut  être  attribuée  à 
l'un  ou  à  plusieurs  des  défauts  de  la  structure  économi- 
que qu'on  vient  de  rappeler.  Seulement  ces  perturbations 
économiques  de  nature  diverse  présentent  un  caractère 
occasionnel  et  S(jnt  loin  de  posséder  l'importance  des 
crises  économiques  qui  se  reproduisent  à  intervalles  régu- 
liers  en  donnant    lieu  à  des    phénomènes  nombreux   et 
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divers.  La  rigoureuse  périodicité  de  ces  crises  montre 
qu'elles  sont  intimement  liées  entre  elles  et  qu'il  faut  les 
considérer  couime  un  phénomène  unique  dû  à  une  cause 
générale.  Les  défauts  indiqués  plus  haut  de  l'organisation 
technique  de  la  vie  économique  jouent  également  un  grand 
rôle  dans  les  crises  périodiques  et  cela  conduit  à  les  con- 
sidérer comme  en  étant  la  cause.  Et  nous  voyons  qu'à 
chaque  répétition  de  la  crise  périodique  on  s'efforce  d'en 
rendre  responsahle  quelqu'un  de  ces  défauts  ou  même 
quelque  circonstance  extérieure.  Ce  faisant,  on  oublie 
que  le  phénomène  en  réalité  uniforme  et  unique  que 
constituent  les  crises  j)ériodiques,  ne  peut  être  expliqué 
dans  chacune  de  ses  manifestations  par  des  raisons  diffé- 
rentes et  qu'il  doit  avoir,  au  contraire,  une  cause  constante. 
Mais  l'indication  des  défauts  techniques  n'explique  nulle- 
ment la  courl)e  ondulée  que  suit  le  développement  éco- 
nomique ;  elle  ne  détermine  pas  le  caractère  des  cycles 
économiques  dont  la  crise  n'est  qu'un  simple  stade.  En 
d'autres  termes,  il  reste  encore  à  expliquer  la  périodi- 
cité des  crises  économiques  et,  en  même  temps,  leur 
essence.  Le  dénombrement  d'une  quantité  de  facteurs  de 
perturbation  de  la  vie  économique  laisse  ouverte  la  ques- 
tion de  savoir  à  quoi  est  dû  le  caractère  fondamental  de 
son  développement  et  ce  qui  provoque  les  ébranlements 
périodiques  de  tout  le  procès  de  reproduction. 

11  est  clair  que  les  facteurs  qui  déterminent  le  caractère 
du  développement  économique  ne  doivent  pas  être  cher- 
chés dans  les  particularités  de  l'organisation  économique, 
à  la  périphérie  de  la  vie  économique,  mais  dans  ses  bases 
profondes.  11  doit  y  avoir  certains  défauts  constitutionnels 
de  l'organisme  économique  qui  rendent  le  développement 
harmonique  de  la  vie  économicpie  impossible.  A  la  base 
de  la  vie  économique  sociale  il  doit  y  avoir  évidemment 
des  tendances  contradictoires  qui  conduisent  constamment 
à  des  ébranlements  violents  au  moyen  desquels  ces  cou- 
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tradictioiis  se  résolvent  [U'ovisoircmoiit  <>u  ([ui  en  (rniiiiuiciit 
riiillut'iice.  Les  iiii|>(M'iV(ti()iis  oxirricuros  de  roi-gauiscitioii 
économique  se  présentent  alors  à  nous  comme  les  moyens 
par  les(jn<'ls  ces  teuflances  fimdamentales  adverses  se 
manifestent  et  réagissent  sur  la  vie  économique.  Les  cir- 
constances fortuites  diverses  qui  send>lent  èti-e,  à  première 
vue,  la  cause  des  perturbations  économiques  se  révèlent, 
en  réalité,  comme  de  simples  accidents  faisant  tomber  un 
fi'uit  déjà  mûr  etdonnant  à  chaque  crise  une  nuance  déter- 
minée. En  se  plaçant  à  ce  point  de  vue,  non  seulement  les 
crises  g-éncrales  <jui  ébranlent  tout  l'organisme  économi- 
que, mais  la  majorité  des  crises  partielles  ou  locales  appa- 
raissent comme  étant  la  conséquence  des  contradictions 
constitutionnelles  de  l'organisme  économique.  C'est  à 
l'examen  de  ces  causes  fondamentales  que  nous  allons 
maintenant  procéder. 


II 


MECANISME    ET    CAUSES   DETERMINANTES   DES  MOUVEMENTS 

GÉNÉRAUX   DES  PRIX 

(THÉORIE  DE    LA  CONJONCTURE   GÉNÉRALE) 


Variations  de  la  valeur  et  le  problhiie  des  crisi^s.  —  Dans 
le  premier  chapitre  de  la  présejite  étude,  nous  avons  appelé 
crise  un  stade  déterminé  du  dévelop])ement  cyclique  de 
la  vie  économique  :  le  court  laps  de  temps  qui  sépare  la 
période  d'essor  de  celle  de  dépression.  Dans  le  cycle  du 
développement  économique,  la  crise  constitue  en  quelque 
sorte  l'achèvement  de  la  période  d'essor  vers  lequel  elle 
tend  inévitablement  et  elle  est  en  môme  temps  le  point 
de  départ  de  la  période  de  dépression  qui  suit.  Constituant 
un  stade  déterminé  du  cycle  économique,  la  crise  appa- 
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l'ait  connue  un  phénomène  dont  l'explication  doit  être 
ramenée  avant  tout  à  celle  du  caractère  cyclique  du- 
développement  économique.  'm 

Ce  développement  se  reflète  dans  l'évolution  analogue 
des  prix  des  marchandises.  Une  période  d'essor  de  l'acti- 
vité économique  et  de  renforcement  continu  de  la  produc- 
tion s'accompagne  toujours  d'une  élévation  j^rogressive 
des  prix  ;  le  ralentissement  qui  suit  dans  la  production 
et  le  bouleversement  de  la  vie  économique  vont  de  pair 
avec  une  chute  brusque  des  prix.  Ainsi,  une  période  de 
dépression  ou  une  période  de  gêne  pour  l'activité  éco- 
nomique est  en  même  temps  une  période  où  les  prix 
baissent  ou  sont  exagérément  bas.  Cette  coïncidence  est 
compréhensible.  Toute  l'analyse  précédente  du  rég-inic 
actuel  de  l'échange  nous  a  montré  que  le  processus  de 
procUiction  repose  tout  entier  sur  le  principe  de  la  valeur. 
C'est  sur  ce  principe  que  se  guide  la  production  dans  les 
diverses  entreprises  et  que  se  règle,  ensuite,  la  consomma- 
tion. Ce  jnême  principe  fait  marcher  d'accord  d'innom- 
brables entreprises  indépendantes  entre  elles  dans  leur 
direction  et  leurs  buts,  mais  dépendant  complètement  les 
unes  des  autres  j)our  les  moyens  de  les  atteindre.  C'est  lui 
tpi  accommode  la  production  à  la  consommation.  C'est 
aussi  d'après  lui  qu'a  lieu  la  répartition  du  produit  social 
et  que  se  détermine,  directement  ou  indirectement,  la 
situation  de  ceux  qui  prennent  j)art  à  la  production.  Il 
est  donc  naturel  que  les  fortes  modifications  de  la  valeur 
des  richesses,  cjui  sont  à  la  base  des  crises  économiques, 
entraînent  dans  les  revenus  et  les  fortunes  de  grands 
chang-ements  qui  donnent  extérieurement  aux  crises  l'as- 
pect d'un  phénomène  de  répartition.  D'un  autre  côté, 
ces  modifications  désorganisent  le  procès  de  production 
qui  s'effectue  sur  la  base  de  certaines  normes  des 
valeurs  et  qui  est  lié  à  un  certain  mode  de  répartition  du 
capital. 
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Ainsi  le  pi-ohlriiir  des  (  risos  doviout  un  [U'ohh'nic  de 
la  vaN'ui-  <'t  la  locluMoho  des  causes  des  ci-iscs  conduit  iné- 
lucfaltlcnicnt  à  ccllr  des  causes  des  uiodilications  périodi- 
(|U('s  de  la  valeur  des  i'i<diesses  ou,  j)lus  exactrnirnt .  de  la 
haisse  périodique  des  prix  par  laquelle  se  traduit  la  dépn''- 
<  iation  périodique  des  marchandises. 

Le  trait  le  plus  caractéristique  de  la  dépréciation  pério- 
di(pie  des  nuirchandises  ({ui  conduit  aux  crises,  c'est  sa 
généralité.  La  baisse  des  prix,  ((ui  coninience  par  les 
objets  de  consoiniuation,  s'étend  ensuite  aux  moyens  de 
pi'oduction  et  trouve  sur  ce  terrain  son  expression  la  jjIus 
nette  ;  elle  se  manifeste  autant  sur  les  objets  faln'iqués 
que  sur  les  matières  premières.  Seuls  ne  sont  pas  affectés 
par  la  baisse  générale  des  prix  les  produits  dont  la  pro- 
duction et  la  consommation  sont  conditionnées  par  des 
facteurs  spéciaux  qui  neutralisent  la  tendance  générale 
à  la  dépréciation  ou  l'emportent  sui'  elle.  Ces  excej)tions, 
basées  sur  des  raisons  spéciales,  justifient  simplement  la 
règle.  Le  caractère  général  de  la  baisse  en  temps  de  crise 
est  unanimement  reconnu  par  les  théoriciens  de  toutes  les 
tendances.  D'ailleurs  cette  baisse  générale  correspond  à 
une  élévation  également  générale  pendant  la  période  d'es- 
sor qui  a  précédé,  L'explication  de  la  liausse  et  de  la 
])aisse  périodiques  des  prix  serait  donc  en  même  temps  la 
solution  du  problème  des  crises  et  ses  autres  côtés  s'éclai- 
reraient alors  d'eux-mêmes. 


1.  Valeur.  Prix.  Rapport  entre  la  variation  des  prix  et  celle  de  la 
valeur  de  la  monnaie- 

Valeur  Pt  prix.  —  Dans  le  chapitre  précédent  nous  avons 
parlé  de  l'importance  des  prix  dans  la  vie  économique  et 
indiqué  les  circonstances  qui  exercent  une  intluence  sur 
leur  formation.  Mais  les  facteurs  indiqués  plus  haut  sont 
encore  loin  d'expliquer  la  hausse  et  la  baisse  périodiques 
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des  prix.  Pour  expliquer  celles-ci  il  est  indispensable  de 
pén«Hrer  plus  profondément  dans  le  mécanisme  interne 
de  la  formation  de  la  valeur  et  des  prix  en  relation  avec 
les  principes  de  la  vie  économique  actuelle. 

Avant  tout  il  est  nécessaire  d'expliquer  l'essence  même 
de  la  notion  de  valeur  et  aussi  l'importance  de  la  varia- 
tion des  prix  en  tant  que  phénomène  économique.  Le 
pr<)l)lènie  de  la  valeur,  c'est,  comme  nous  l'avons  vu,  le 
problème  fondamental  de  notre  science  auquel  nous 
relions  celui  des  crises  économiques.  La  voie  conduisant 
à  sa  solution  a  été  indiquée  tout  d'abord  par  les  théoriciens 
de  l'école  subjective.  Elle  n'a  été,  il  est  vrai,  déterminée 
jusqu'ici  que  dans  ses  traits  généraux.  Car  si  plus  de 
50  ans  se  sont  écoulés  depuis  que  Je  vous,  Menger  et  Val- 
ras  ont  établi  les  bases  de  la  nouvelle  théorie  de  la  valeur, 
celle  ci  n'est  pas  encore  sortie  de  la  période  de  développe- 
ment des  principes  fondamentaux  et  de  nombreux  côtés 
du  problème  de  la  valeuc  n'ont  pas  encore  été  éclairés 
comme  il  convient.  Ceci  est  particulièrement  vrai  pour  la 
question  importante  et  compliquée  de  la  formation  et  de 
la  variation  de  la  valeur  d'échange  et  des  prix.  Et  cepen- 
dant c'est  seulement  en  partant  de  la  théorie  de  la  valeur 
subjective  qu'on  peut  arriver  à  une  explication  satisfai- 
sante du  phénomène  de  la  variation  périodique  des  prix 
qui  est  à  la  base  des  crises  économicpies. 

Fondemoit  de  la  valeur  des  biens  économie/ nés  dans 
l'économie  individuelle.  —  En  opposition  avec  la  théorie 
classique  et  avec  celle  du  travail,  qui  donnent  pour  base 
à  la  valeur  des  biens  le  coût  de  production  (les  frais)  ou 
la  quantité  de  travail  dépensé  à  la  production,  la  théorie 
subjective  admet  que  le  fondement  de  la  valeur  des 
richesses  économiques  git  non  point  dans  ro])jet  lui-même 
mais  dans  le  rapport  entre  1  homme  et  lui.  D'après  la 
définition  de  l'école  subjective,  «  la  valeur,  c'est  l'impor- 
tance que  les  biens  concrets  possèdent  pour  nous  du  fait 


CAUSKS   DKTKIIMIN.VMKS   DES   MOUVEMENTS  GÉNÉRAUX    DES   PIUX      163 

(iiic  nous  rccoiiii.iissoiis  la  iKH'rssitc'  de  pitiivoii'  en  dis- 
poser pour  satisl'aii'c  à  nos  besoins  »  (1).  L  importance 
d'un  Inen  et  par  suite  sa  valeur  dépendent  ainsi  de  l'ini- 
portance  de  sa  })OSsession  pour  satisfaire  à  nos  besoins 
ou  pour  MOUS  ("viter  une  souH'ranee.  Cette  importance  est 
d'autant  jdus  iirande  (jue  le  besoin  à  satisfaire  par  la  pos- 
session de  ce  bien  est  plus  grand.  Seulement  limportance 
de  la  ]»oss('ssioii  du  l)ien  n'est  pas  uniquement  déter- 
minée par  le  caractère  du  besoin  aucpiel  il  satisfait.  Les 
biens  servant  à  la  satisfaction  des  besoins  les  plus 
importants,  par  exemple  le  besoin  de  nourriture,  peuvent 
avoir  moins  de  valeur  que  ceu.x  qui  servent  à  la  satisfac- 
tion (les  besoins  aj^paremment  les  moins  réels,  comme, 
par  exemple,  ccdui  de  pierres  précieuses,  (Jela  se  produit 
quand  la  cpiantité  des  biens  du  premier  genre  est  grande 
comparativement  au  besoin  (pion  en  a  et  quand  la  (|uan- 
tité  de  ceux  du  second  genre  est  relativement  limitée. 
La  raison  de  ce  phénomène  c'est  que,  dans  la  mesure 
où  l'on  satisfait  à  un  besoin,  même  des  plus  injportants, 
son  intensité  diminue.  Par  suite,  l'importance  du  bien 
d"es|)éce  déterminée  servant  <à  satisfaire  ce  ])esoin  s'amoin- 
drit. L  importance  de  la  dernière  unité  ou  de  la  dernière 
partie  de  l'ensemble  des  biens  d'un  genre  donné  dont 
nous  disposons  ou  fiiti/ilé  finale  (Jevons)  ou  limite  (Bcibm- 
Bawerk)  de  ce  bien  détermine  la  grandeur  de  sa  valeur. 
Celle-ci  est  d'autant  moindre  que  la  quantité  du  bien 
est  grande  par  rapport  au  besoin  (ju'on  en  a.  C'est 
pourquoi  la  valeur  des  biens  libres  existant  en  (pian- 
tités  illimitées  comme,  par  exemple,  l'air,  est  égale  à 
zéro. 

L'importance  d'un  bien  déterminé  pour  un  individu 
donné  dépendant  de  l'importance  du  besoin  qu'il  doit 
satisfaire  et  du  rapport  entre  la  grandeur  du  ])esoin  et  la 

(i)  Iv.  Mengek,  Principes  d' Economie  ijoliliiiue. 
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quantité  existante*  <le  ce  bien  à  un  moment  donné,  nous 
l'appellerons  valeur  subjective  absolue  de  ce  bien.  Et  cela 
en  ce  sens  que  cette  valeur  représente  pour  l'individu  en 
question  une  certaine  grandeur  absolue  mais  d'un  carac- 
tère purement  subjectif.  Le  caractère  absolu  de  la  valeur, 
subjective  s'exprime  en  ce  qu'elle  constitue  une  grandeur 
augmentant  ou  diminuant  exclusivement  en  fonction  du 
rapport  variable  entre  le  besoin  de  ce  bien  et  sa  quantité. 
La  valeur  absolue  d'un  bien  n'est  pas  susceptible  de  mesure 
directe,  car  nous  n'avons  pas  d'étalon  pour  mesurer  les 
sensations  ({ui  gisent  à  la  base  de  toute  évaluation.  Mais 
nous  pouvons  juger  de  sa  grandeur  relative  et  des  varia- 
tions de  cette  dernière  en  comparant  l'une  avec  l'autre 
l'importance  que  nous  attribuons  à  divers  biens  (1).  Si,  au 
point  de  vue  de  la  satisfaction  de  nos  besoins,  nous  don- 
nons à  une  unité  du  bien  A  la  même  importance  qu'à 
deux  ou  trois  unités  du  bien  B,  nous  en  concluons  que  A  est 
deux  ou  trois  fois  plus  précieux  que  B.  Des  rapports  quan- 
titatifs mutuels  des  valeurs  des  divers  biens  découle  la 
valeur  subjective  relative  de  ces  biens  pour  l'individu  qui 
les  évalue.  Par  valeur  subjective  relative  d'un  bien  nous 
entendons  par  suite  l'importance  que  ce  bien  possède 
pour  un  individu  donné,  par  comparaison  avec  d'autres 
au  point  de  vue  de  l'utilité  et  de  la  rareté.  Des  rapports 
réciproques  entre  les  valeurs  subjectives  découle  un  sys- 
tème de  valeurs  relatives  des  biens  pour  un  individu 
donné. 

Des  variations  de  la  valeur  absolue  des  biens  se  font 
jour  dans  les  rapj)orts  entre  les  valeurs  de  ceux-ci.  Admet- 
tons <|ue  la  valeur  du  bien  A  ait  été  précédemment  égale 
à  celle  du  bien  B.  Admettons,  de  plus,  que  le  rapport  du 
besoin  à  la  quantité  existante  du  bien  A  se  soit  modifié 


(1)  Cf.  Stanlev  Jevons,  Tlie  tlieori/  of  Political  Econotni/,  4e  édit., 
pp.  11-12. 
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(le  telle  sorte  (|ue  A  ^^  2  H,  étant  admis  ([ue  le  i-aitpfn't 
analogue  du  liesoin  du  l»ieii  H  à  la  (jiiantité  de  ce  bien  no 
se  soit  pas  modifié.  Aloi's  nous  sonmies  en  droit  de  con- 
clure (jue  la  vjileur  absolue  de  A  s'est  accrue  dans  une 
mesure  déterminée  (1). 

|]vi(lemmen(,  les  variations  générales  de  la  valeurabso- 
lue  de  tous  les  biens  ne  peuvent  se  manifester  dans  les 
valeurs  relatives  car,  si  les  valeurs  aitsolues  des  biens 
augmentent  ou  diminuent  dans  la  même  proportion,  les 
rapports  entre  ces  valeurs  restent  inchangés.  Nous  ne 
pouvons  juger  des  variations  générales  de  la  valeur  sub- 
jective absolue  que  dans  leurs  grandes  lignes  d'après  le 
degré  de  satisfaction  générale  de  nos  besoins.  S'il  y  a  aug- 
mentation générale  de  la  quantité  des  biens,  nos  besoins 
seront  mieux  satisfaits  et  la  valeur  absolue  de  ces  biens 
diminuera.  S'il  y  a  diminution  générale  de  la  quantité  des 
biens  ou  augmentation  des  besoins,  le  contraire  se  pro- 
(hiira. 

Ainsi  la  valeur  se  révèle,  non  pas  comme  un  étalon 
de  bien-être,  mais  comme  un  étalon  de  non-satisfaction 
des  i)esoins  humains.  L'utilité  est  bien,  il  est  vrai,  la  con- 
dition indispensable  de  la  valeur  des  biens,  mais  l'ori- 
gine (\c  la  valeur  de  ces  derniers  c'est  leur  insuffisance 
ou  leur  rareté.  A  mesure  (|ue  cette  insuftisance  est  l'essen- 
tie  moins  intensément,  à  mesure  donc  que  la  satisfaction 
des  besoins  dcivient  plus  complète  et  que  l'utilité  finale 
des  biens  diminue,  leur  valeur  tombe  également. 

Formadon  (h;  la  valeur  sociale  des  biens.  —  Tels  sont 
les  fondements  de  la  détermination  de  la  valeur  subjec- 
tive des  biens  qui  régularisent  la  production  et  la  consom- 

(1)  Avant  la  publication  de  la  présente  édition  rrançaise  de  cet 
ouvrage  j'ai  constaté  que  Irving  Fischer  dans  son  étude  :  Recher- 
ches mathématiques  sur  la  théorie  de  la  valeur  et  des  prix  (pre- 
mière édition  189:2  ;  édition  française  '19IG)établil  de  la  même  façon 
tjuc  l'utilili-  dos  biens  est  une  quantité. 
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iiiatioii  dans  rôcouoniie  individuelle  isolée.  Mais  les  biens 
ne  sont  pas  seulement  l'objet  dévaluations  individuelles  ; 
ils  peuvent  être  aussi  l'objet  d'une  estimation  sociale  qui 
détermine  leur  importance  dans  l'économie  sociale.  L'im- 
portance relative  des  biens  dans  l'économie  sociale  s'ex- 
prime par  la  valeur  ohjf'dire  tTéchange  des  biens,  c'est- 
à-dire  par  les  rapports  ({uantitatifs  dans  lesquels  ils 
s'échangent  les  uns  contre  les  autres.  Mais  la  valeur 
déchange,  en  tant  que  notion  relative,  doit  être  fondée 
sur  un  principe  positif.  D'après  nous,  celui-ci  est  constitué 
par  la  notion  de  la  valeur  sociale  absolue  qui  correspond 
à  celle  de  la  valeur  subjective  absolue  quand  il  s'agit  de 
la  valeur  subjective  des  biens.  Mais  qu'est-ce  que  la  valeur 
sociale  absolue  ? 

11  y  a  un  lien  étroit  entre  la  valeur  olîjective  d'échange 
et  la  valeur  subjective.  En  fait,  la  valeur  objective 
d'échange  se  forme  sous  l'influence  immédiate  des  évalua- 
tions subjectives  des  individualités  économiques  faisant 
partie  d'une  collectivité  donnée  et  constitue,  suivant  l'ex- 
pression typique  de  Bohm-Bawerk,  «  la  résultante  des  éva- 
luations subjectives  qui  se  rencontrent  sur  le  marché  ))(!). 
Nous  devons  nous  représenter  le  système  des  valeurs 
objectives  relatives  comme  composé  des  systèmes  des 
valeurs  sul^jectives  relatives  de  la  collectivité  constituant 
un  domaine  économique  donné.  Mais  nous  avons  vu  que 
le  système  des  valeurs  subjectives  se  base  sur  l'utilité  finale 
des  biens  pour  une  individualité  économique.  La  valeur 
objective  d'échange  doit  par  suite  constituer  la  résultante 
des  évaluations  subjectives  limites  (relatives).  11  ne  faut 
pas  se  ligurer  cette  résultante  sous  forme  d'une  moyenne 
arithmétique  ou  géométrique.  De  telles  moyennes  sont  en 
eifet  dépourvues  de  signification  réelle,  tandis  que  la  valeur 


(1)  Boehm-Bawerk,  frru)ulci'if/e  d/'r  Théorie  des  ivirthschaftlichen 
Gûterwerthes. 
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objective  d'éeliaiiue  ou  le  prix  (c'est-à-dire  la  valeur  oltjec- 
tive  (réchaiig-e  exprimée  en  valeur  de  la  monnaie)  doit 
correspondre  à  l'évaluation  concrète  de  l'acheteur  con- 
cluant une  ail'aire  sur  le  marché.  Le  procès  de  formation 
du  prix  m<»ntre  (pie  celui-ci  correspond  à  lévaiualion  moné- 
taire la  plus  élevée  émanant  des  acheteurs  et  permettant 
découler  toute  la  quantité  du  bien  considéré  (1).  L'ar- 
uent  n'est  pas  désiré  pour  lui-même,  mais  conmie  moyen 
d'achat  d'autres  biens.  La  valeur  objective  d'écliange  dun 
bien  se  <h''termine  donc  en  lin  An  compte  par  son  utilité 
tinale  pour  l'acheteur  qui  l'i^value  relativement  plus  (jue 
d'auti'es  ou,  en  d'auties  termes,  (]ui  le  place  dans  son 
système  de  valeurs  subjectives  relativement  plus  haut  que 
d'autres  personnes.  Otte  utilité  limite  du  bien  par  rapport 
à  l'acheteur  limite  est  en  môme  temps  la  moindre  que  le 
Itien  considéré  peut  fournir  dans  les  circonstances  données 
après  satisfaction  des  ])esoiiis  plus  intenses  des  consom- 
mateurs (2). 


(1)  Sur  le  [iroct'S  île  lorinalion  de  la  valeur  d'échange  des  biens  en 
partant  de  la  théorie  de  l'utilité  litnile,  voir  l'exposé  considéré  jusiiu'ici 
comme  classique  de  IJoeum-Bawkrk,  Grundci/f/f;  der  Theorip  des 
irirtsrhnftlichpn  Gi/ferwertes,  ihins  Jahrh.  /".  Xat.  ii/id  Stat.  JV.  F. 
lid.  XIII  (IHH'>).  Voii"  également  \\.  Lavkrgxe  ,  La  tlu'-oric  des  mai-- 
f/tes  érnnomnjues,  1910,  pp.  37  et  s. 

(2)  Voir  Jevo.ns,  The  theorij  of  l'olitical  Economij,  p.  lil.  \  oir 
également  Iîoehm-Hawekk,  op.  rit.,  pp.  -137-158.  —  Les  différences  qui 
peuvent  se  manilester  dans  la  mesure  de  la  valeur  absolue  des  biens 
chez  diverses  personnes  d'a[)rés  les  différences  d'intensité  de  leurs  sen- 
sations (dilférences  (jui  d'ailleurs  échappent  compléleineni  à  toute  esti- 
mation) ou  d'après  la  mesure  dans  laquelle  la  satisfaction  générale  de 
leurs  besoins  est  assurée  (en  d'autres  termes,  d'après  leur  situation  de 
forUme.ce  dont  il  sera  encore  question  plus  loin),  n'ont  évidemment 
dans  le  cas  actuel  aucune  importance  et  ne  contredisent  pas  au  prin- 
cipe posé.  Car  elles  ne  concernent  pas  la  valeur  d'un  bien  déterminé, 
mais  tout  le  système  de  valeurs  d'un  inrlividu  donné.  Ce  dernier  est 
basé  sur  l'uniformité  du  niveau  des  utilités  finales  de  tous  les  biens  pour 
l'individu  en  question  comme  condition  de  son  plus  grand  bien-être 
dans  les  conditions  données  (cocnparer  Jevo.ns,  op.  cit..  p.  13S-140). 
l'ar  conséquent,  si  la  valeur  objective  de  quelque  bien  dont  l'utilité 
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C'est  pour(|iioi  elle  est  pour  la  so.nété  ce  que  l'utilité 
subjective  tinale  était  pour  l'individu  isolé.  Nous  pouvons 
donc  l'appeler  rtitilifé  sociale  finale  du  bien.  Cette  der- 
nière joue  pour  la  société  la  même  fonction  que  l'utilité 
sul)jective  tinale  pour  l'économie  individuelle,  c'est-à-dire 
(ju'elle  détermine  la  valeur  sociale  absolue  des  ])iens  et 
î'ègie  ainsi  la  production  et  la  consommation  dans  l'éco- 
nomie sociale  (1). 

nost  pas  pi-iinordiale  (le  sucre,  par  exemple)  est  fixé  d'après  l'évalua- 
tion de  personnes  plus  fortunées,  évaluation  intérieure  au  point  de 
vue  absolu  à  celle  d'un  individu  pauvre,  pour  lequel  ce  bien  est  un 
article  de  luxe,  alors  il  faut  considérer  que  la  satisfaction  de  ce  besoin 
du  pauvre  l'empêcherait  de  satisi'aire  une  partie  de  ses  autres  besoins 
plus  urgents.  La  même  chose  s'applique  aux  personnes  dont  les  sen- 
sations sont  d'intensité  dilTérente. 

(1)  La  valeur  sociale  absolue  des  biens  dans  le  sens  indiqué  plus 
haut  correspond,  par  conséquent,  à  la  valeur  subjective  absolue  de 
ceux  des  acheteurs-limite  qui  déterminent  la  valeur  objective  d'échange 
de  ces  biens.  Dans  la  valein-  objective  d'échange  des  biens  nous  avons 
ainsi  ini  système  de  valeurs  relatives  basées  sur  la  valeur  subjective 
absolue  que  leur  accordent  diverses  personnes,  c'est-àdire  sur  des  gran- 
deurs non  commensurables.  Car  il  ne  peut  y  avoir  de  mesure  commune 
pour  comparer  les  sensations  de  personnes  dilïerentes.  Mais,  à  ce  point 
de  vue,  le  système  des  valeurs  objectives  d'échange  ne  diffère  guère 
de  celui  des  valeurs  subjectives  relatives.  Car  il  ne  peut  y  avoir  non 
plus  de  mesure  commune  pour  les  diverses  catégories  de  sensations 
d'un  seul  et  même  individu,  ce  qui,  cependant,  n'empêche  pas  la  for- 
mation d'un  système  subjectif  de  valeurs  chez  chacun  de  nous.  Le 
critérium  de  la  classification  ce  sont  les  sacrifices  que  le  ou  les  indi- 
vidus sont  prêts  à  l'aire  pour  acquérir  l'un  ou  l'autre  bien  (■<  value  is 
the  measure  of  sacrifice  »  Seligman,  Princii^les  of  Economies  p.  198). 
Dans  un  système  économique  basé  sur  rechange,  ces  sacrifices  se 
ramènent  à  une  dépense  d'argent.  Ce  qui  constitue  la  base  de  l'unité 
du  système  des  valeurs  l'elatives,  tant  subjectives  qu'objectives 
(d'échange),  c'est  l'unité  du  sujet.  Dans  le  premier  cas,  le  sujet  est 
un  individu  isolé,  dans  le  second,  une  société  organisée  d'une  façon 
déterminée.  Le  caractère  particulier  du  second  sujet  explique  la 
grande  mobilité  du  système  des  valeurs  objectives  d'échange  et,  en 
même  temps^  Tamplitude  moindre  des  oscillations  des  valeurs  objec- 
tives en  comparaison  avec  les  subjectives.  Etant  donné  la  multiplicité 
des  évaluations  subjectives  se  rencontrant  sur  le  marché,  la  différence 
entre  les  évaluations  les  plus  voisines  qui^  suivant  les  circonstances, 
peuvent   être  des  évaluations  limites  pour  la   société,  doit  être,  le 
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La  valoiii'  sociale  al)s()liM'  reprôseiite  donc  1  iiii[)oitaii((' 
([lie  les  biens  écononii([iies  —  chacun  pris  individucllc- 
nioid  — possède  pour  rensemhle  des  personnes  écononii- 
cpies,  iu4»<»rtaMce  basée,  d'un  côté,  sur  les  besoins  cpie  ces 
personnes  ont  de  ces  l)iens  et.  do  l'autre,  sur  les  <juanlités 
dont  elles  disposent.  I']lle  apparaît  conmie  une  moyenne 
des  évaluations  subjectives  d'un  bien  donné  de  toutes  les 
personiu's  de  l'ensemble.  Elle  se  détermine  par  l'utilité 
sociale  finale  exactement  comme  la  valeur  subjective  abso- 
lue est  déterminée  par  lulilité  subjective  finale.  D'un 
autre  côté,  elle  forme  le  fondement  de  la  valeur  o])jective 
d'écliaiii;e.  exactement  comme  la  valeur  su])jeclive  abso- 
lue sert  di'  liase  à  la  valeur  subjective  relative.  Les  rap- 
ports d'échange  entre  les  biens  sont  des  rapports  entre 
leurs  valeurs  sociales  absolues  et  la  modilication  des  pre- 
miers entrahie  celle  des  seconds. 

L'utilité  sociale  finale  d'un  ])ien  est  fixée  par  l'acheteur- 
limite.  T<)ntes  les  évaluations  des  personnes  économicpies 
(pii  dépassent  l'évaluation  finale  de  l'acheteur-limite  ou 
([ui,  au  contraire,  ne  l'atteignent  pas,  restent  sans  influence 
immédiate  sur  la  formation  de  la  valeur  sociale  absolue. 


plus  soiivont.  insignifiante.  C'est  pourquoi  l'oscillation  des  pi-ix  a» 
d'lial)itmle,  le  caraclcre  d'un  monveinonl  conlinii  dans  l'ini  ou  l'autre 
sens.  Heniai-quons  que  malgré  riinpossiltililé  «le  mesurer  les  sensations 
subjectives  en  grandeur  al)solue,  il  est  fort  compi'éliensiblc  que  les 
systèmes  de  valeurs  subjeelives  relatives  de  divers  individus  coïncident 
quand  ces  individus  ont  des  besoins  et  des  situations  de  fortune  ana- 
logues. Une  coïncidence  assez  complète  des  besoins  (Cf.  Schmolleh, 
Grundr/ss  der  VoUxsirirtsclinftslehre,  twOl,  |).  124)  et,  par  consé- 
quent aussi,  des  svsténies  de  valeurs  subjectives  relatives  des  indivi- 
dus —  du  moins  dans  leurs  parties  fondamentales  ayant  trait  aux 
rapports  des  valeurs  des  biens  servant  à  la  satisfaction  des  besoins  les 
plus  généraux  et  les  plus  importants  —  explique  que  les  lois  de  la 
variation  des  prix  (c'est-à-dire  des  valeurs  objectives  d'échange)  de 
beaucoup  de  biens  d'après  les  variations  de  leurs  quantités  ou  du 
besoin  qu'on  a  d'eux,  soient  conformes  à  la  loi  des  variations  des 
sensations  subjectives  (loi  de  Weber-Techner).  Nous  reviendrons 
d'ailleui-s  plus  tard  sur  cette  dernière  question. 
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Mais  ces  évaluations  extrêmes  participent  cependant  à  la 
fixation  de  la  valenr  cjui  apparaît  comme  finale  pour  l'en- 
semlde  (1),  tout  comme  (en  parlant  au  figuré)  tous  les 
ternies  d'une  suite  influent  sur  le  médian.  Par  suite  de 
ce  lien  réciprocpie  entre  les  évaluations  subjectives  et 
l'évaluation  sociale  des  biens,  toute  modification  des  pre- 
mières doit  se  refléter  sur  la  dernière.  Les  facteurs  déter- 
minant les  évaluations  subjectives  sont  :  le  besoin  de 
biens  pour  la  satisfaction  complète  et  continue  des  besoins 
et  la  quantité  de  ces  biens.  C'est  pourquoi  toute  modifi- 
cation dans  le  rapport  entre  le  besoin  d'un  bien  et  la 
Cj[uantité  qui  en  existe,  par  exemple,  la  diminution  oiiraug- 
mentation  de  sa  c[uaiitité  dans  l'économie  sociale  dans  le 
cas  où  les  conditions  de  la  consommation  restent  invaria- 
bles, doivent  naturellement  provocjuer  des  changements 
tant  de  la  valeur  subjective  absolue  de  ce  bien  pour 
les  individus  que»  de  sa  valeur  sociale  absolue  (2). 


(1)  Boehm-Bawerk,  0,0.  cit.,  pp.  159  el  s.  Boehm-Bavverk  arrête  ici 
sans  juslitlcation  l'ensemble  des  personnes  agissant  sur  les  prix.  Voir 
aussi  Jevons.  The  tlieory  of  Pol.  Econ.,  4«  édit.,  1911,  p.  409  et  s. 

(2)  l.a  notion  de  la  valeur,  en  tant  que  grandeur  absolue  existant 
indépendamment  de  toute  comparaison  avec  une  autre  grandeur, 
constitue  le  fondement  de  la  théorie  de  la  valeur  de  l'école  subjective, 
qui  ramène  la  valeur  des  biens  à  leur  utilité  finale  La  théorie  de  la 
valeur  subjective  est  ainsi  celle  de  la  valeur  absolue.  C'est  en  cela 
que  consiste  le  mérite  principal  de  celte  école  qui  a  ainsi  créé  une 
base  solide  pour  la  théorie  de  la  valeur  relative  (Voir  v.  Wieser,  Der 
natih^liche  Wert,  1889,  pp.  52-53,  remarque).  Cette  dernière  était 
la  seule  considérée  par  la  théorie  classique  qui  admettait  à  peine  la 
notion  de  la  valeur  absolue.  Seulement,  les  théoriciens  de  l'école 
subjective  ne  donnent  pas  un  système  l'igoureux  de  la  notion  de  valeur. 
Ils  distinguent,  d'une  façon  générale,  la  valeur  subjective  d'usage  et 
la  valeur  subjective  d'échange,  la  valeur  objective  d'usage  et  la  valeur 
objective  d'échange.  La  valeur  subjective  d'usage  correspond  à  ce  que 
nous  avons  appelé  valeur  subjective  absolue  ;  elle  sert  de  fondement 
aux  évaluations  subjectives  relatives  (et  non  «  d'échange  »)  (Cf.  Boehm- 
Bawerk,  op.  cit.,  p.  168).  Par  valeur  objective  d'usage  on  entend 
«  l'utilité  reconnue  d'un  bien  pour  atteindre  un  certain  but  »  (Boehm- 
Bawerk,  article  «  \Ve?'t  »  dans  le  Haiidwôrterbiich  der  Sfaatswis- 
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La  DioniKiie  comme  étalon  de  la  valeur  socialr  des  h'n'iis. 
—  Vnv  iModilicatioii  de  la  va Iciiv  sociale  d'un  bien  drtor- 

sensrhafleii).  Celle  notion  (pJir  exemple,  ■(  iililiir-  pour  lii  iioiin-itiu-e  » 
ou  «  pour  le  cliaiilTai^e  >>)  soi'l  «les  liniilcs  de  la  théorie  «le  la  valeur. 
Ensuite  il  serait  \Awi  oorred  d'inlroduire  ilans  ce  svsième,  sous  la 
dénomination  de  valeur  objective  absolue,  la  valeur  soelalc  absolue  des 
biens  qui  manque  dans  la  théorie  de  la  valeur  de  l'éeole  subjective.  La 
valeur  objeetive  iré(banij:e  es!  ime  notion  relative  devant  se  baser  sur 
unenolion  positive.  Dans  la  théorie  de  la  valeur  objective, cette  notion 
positive  doit  être  celle  de  la  valeur  objective  d'usage  ou  celle  de  la 
valeur  sociale  absolue  qui  corres|iondenl  à  la  notion  de  valeur  sub- 
jective absolue  ilans  la  théorie  de  la  valeur  subjective.  Les  représen- 
tants de  l'école  subjective  se  rendent  compte  de  celte  imperfection. 
Boehm-Bawerk  et  W'ieser  introduisent  la  notion  de  valeur  «  économico- 
sociale  »  ou  «  naturelle  »  des  biens.  Cet  le  dernière  esl  déterminée 
par  «  les  rapports  soriau.r  entre  les  besoins  et  les  moyens  de  les 
satisfaire  ».  Kn  cela  d'ailleurs,  les  besoins  sociaux  sont  pris  dans  leur 
ensemble,  qu'ils  puissent  ou  non  se  manifester  sur  le  marché  suivant 
les  conditions  de  la  répartition  sociale.  Les  deux  auteurs  reconnais- 
sent la  valeur  «  économico-sociale  »  ou  «  naturelle  »  comme  la 
source  d'où  provient  la  valeur  objective  d'échange.  .Mais  celle  dernière 
ne  paraît  pas  être  la  mesure  exactement  proportionnelle  de  la  pre- 
mière, puistpie  (comme  nous  verrons  plus  loin)  tous  les  besoins  de 
l'ensemble  des  [»ersonnes  constituant  la  société  n'exercent  pas  une 
action  corres|iondante  sur  la  formation  de  la  valeur  objective 
d'échange  (Moeum-B.vwekk,  o/).  cit.,  p.  186;  v.  Wiesek,  op.  cit., 
p.  61).  Le  véritable  fondement  de  la  valeur  objective  d'échange  des 
biens,  c'esl  la  valeur  sociale  absolue  comme  nous  l'avons  définie  dans 
le  texte. 

.levons  cl  Walras  font  é-galement  des  tentatives,  à  vrai  dire  passa- 
gères et  obscures,  de  sv'nthèse  des  évaluations  subjectives  comme  fon- 
dement de  la  valeur  objective  d'échange  des  biens.  Ainsi  Walras  après 
avoir  affirmé  que  «  la  valeur  d'échange  esl  une  notion  rflative, 
comme  le  poids,  et  la  rareté  (c'est-à-dire,  dans  la  terminologie  de 
Walras,  l'ulililé  finale)  est  une  notion  al>snlue.  comme  la  masse  » 
{Elémeiitft  d'h'ronomie  poli fi</ue  pure,  i''  édit..  1900,  p.  10:2).  parle 
alors  de  la  «  rareté  moyenne  »  ou  de  l'utilih''  finale  moyenne  fournie 
par  cluKiue  bien  à  diverses  personnes  comme  d'une  grandeur  propor- 
tionnelle à  sa  valeur  d'échange  (Op.  cit.-,  p.  103).  Jevons  (|ui  émet 
la  même  opinion  que  nous  dans  le  texte  et  suivant  laquelle  la  valeur 
objective  d'échange  est  déterminée  par  l'utilité  finale  du  bien  par 
rapport  à  l'acheteur-limite  {T/ie  t/ieori/  of  Political  Economy, 
4e  édit.,  1911,  pp.  75  et  s.  :  en  particulier  pp.  i08  et  s.),  est  enclin  à 
voir  dans  les  valeurs  objectives  d'échange  des  expressions  typiques 
(moyennes)  des  évaluations  subjectives  {Op.  rit.,  pp.  l.Vlflj.  Vax  un 
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miné  se  manifoste  par  une  modification  de  sa  valeur 
d'échange  par  rapport  aux  autres  Ijiens.  Mais  si  les  con- 
ditions de  la  formation  de  la  valeur  changent  pour  tous 
les  J)iens,  ces  changements  ne  se  reflètent  évidemment 
plus  de  façon  conforme  dans  les  valeurs  d'échange.  C'est 
seulement  thins  le  cas  où  nous  disposerions  de  quelque 
l)ien  dont  la  valeur  sociale  serait  invariahle,  que  nous 
aurions  la  possihilité,  par  comparaison  avec  cette  valeur, 
de  juger  des  variations  de  la  valeur  sociale  absolue  des 
autres  biens. 

En  réalité,  un  tel  étalon  absolument  constant  de  la 
valeur  objective  n'existe  pas  et  ne  peut  exister,  mais  la 
monnaie  remplit  cette  fonction  avec  plus  ou  moins  de 
succès  dans  l'économie  sociale.  Elle  y  apparaît  en  qualité 
de  moyen  d'échange  et  sa  valeur  sert  d'étalon  de  la 
valeur  d'échange  des  biens  économiques.  Son  intermé- 
diaire introduit  dans  l'évaluation  des  biens  une  uniformité  ■ 
grâce  à  laquelle  les  valeurs  relatives  des  divers  biens,  ^ 
ramenées  à  celle  de  la  monnaie,  constituent  un  système 
organisé.  Les  prix  expriment  ainsi  les  rapports  entre  les 
valeurs  sociales  absolues  des  divers  biens  entre  elles,  ainsi 
que  le  rapport  de  chacune  de  ces  valeurs  à  celle  de  la 
monnaie. 

Etant  le  rapport  entre  la  valeur  objective  d'un  bien 
et  celle  de  la  monnaie,  le  prix  peut  se  modifier  à  la  suite 
d'une  variation  soit  de  la  première  soit  de  la  seconde  de, 
ces  grandeurs.  Si  la  valeur  de  la  monnaie  était  une  gran^ 
deur  constante,  les  moditications  des  prix  exprimeraieni 
celles  de  la  valeur  sociale  absolue  des  biens.  Quoique  la^ 
valeur  de  la  monnaie  ne  soit  pas  absolument  telle,  l'expéi 
rience  montre  que  les  variations  des  prix  pendant  des  intew 
valles  de  temps  assez  courts  et,  en  particulier,  les  hausses  et 

autre  endroit,  il  parle   aussi   vaguement  de  l'ulilité  limite  des  biens 
pour  un  groupe  de  personnes  économiques  —  «    trading  body  » 
(0/>.  cit  ,  p.  95j. 
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haiss«>s  |H'M'i<Kli<]U('s  des  prix,  (jui  nous  »»cciipoiit,  cxpriiiKMit 
vraiiiH'iit  les  variations  approximatives  de  la  valeur 
sociale  ahsolue  des  biens.  Voyous,  eu  effet,  daus  <pielle 
mesure  les  variations  de  la  valeur  de  la  monnaie  contri- 
buent, en  réalité,  aux  variations  péi'iodiques  des  prix. 

Fnnnation  de  ht  valeur  dr  la  nion/iair.  —  L  imp<trtance 
(pic  prend  la  monnaie  parmi  les  autres  biens  est  basée  sur 
sa  propriété  de  servir  de  moyen  d  éelianiic  et  de  paiement 
et  de  re[)résentant  tle  la  valeur.  Dans  la  mesure  où  elle 
est  constituée  par  des  métaux  précieux,  son  importance 
résulte  également  de  ce  qu'elle  est  susceptible  —  complè- 
tement lorsque  la  frappe  est  libre,  partiellement  lors- 
qu  elle  est  limitée —  de  servir  pour  divers  jjuts  industriels 
ou  de  consommation,  (^est  sur  ces  qualités  de  la  monnaie 
(ainsi  que  sur  son  contenu  matéi-iel)  et  sur  sa  i-areté  (ju'est 
basée  sa  valeur  d'usage  pour  les  particuliers  et  c  est 
d'elle  que  découle,  en  fin  de  compte,  sa  valeur  sociale 
absolue  et  d'échang-e.  Cette  dernière  est  la  résultante  des 
évaluations  subjectives  du  bien  remplissant  la  fonction  de 
monnaie  chez  les  personnes  économiques  prenant  part 
à  r<''con(»mie  sociale.  La  valeur  absolue  de  la  monnaie 
est  ([('terminée  en  conséquence  par  les  mêmes  facteurs 
qui  déterminent  la  valeur  de  nimporte  quel  autre  bien  (1). 
Ce  sont  d»»nc,  d'une  i)art,  la  quantité  de  la  monnaie  et,  de 
l'autre,  le  besoin  qu'en  ont  les  économies  particulières 
dans  des  conditions  données  de  vitesse  de  la  circulation 
monétaire,   de  technique   des  paiements  et  de  développe- 

(i)  Celte  supposition,  que  j'ai  faite  dés  la  première  édition  de  ia 
présenle  étude  (1907).  est  acluellenienl  défendue  par  v.  Mises,  Théorie 
des  (îp/(le.<  tind  der  f'm/aiifsmiffe/,  V.}[^2,  pp.  107-18:2.  Comme  on  le 
sait,  les  tliéoriiiens  de  l'école  subjective  ont  jusqu'ici  évité  ou  ont  eu 
des  difficultés  à  ramener  la  formation  de  la  valeur  de  la  monnaie  à 
la  loi  générale  de  formation  delà  valeur  des  biens  éconouiiques,  c'est- 
à-dire  au  principe  de  l'utilité  finale.  .Mais  c'est  seulement  ainsi  que  la 
monnaie  peut  être  prise  pour  étalon,  non  seulement  des  prix,  mais 
de  la  valeur  des  biens. 
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ment  du  crédit  et  des  succédanés  de  la  monnaie.  Cette 
valeur  est  également  variable,  quoique  dans  une  mesure 
moindre  que  celle  des  autres  Ijiens,  parce  que  le  besoin 
de  monnaie,  la  quantité  qui  en  existe  et  la  valeur  de  son 
contenu  matériel  sont  soumis  à  des  oscillations  constantes. 
L  augmentation  de  la  quantité  de  monnaie  ou  la  diminution 
du  besoin  qu'on  en  a  provoquent  naturellement  un  abais- 
sement de  sa  valeur.  Au  contraire,  une  augmentation  du 
besoin  ou  une  diminution  de  la  (juantité  de  monnaie 
entraînent  une  élévation  de  sa  v.deur.  Car  cette  dernière 
résulte  du  rapport  entre  la  quantité  de  monnaie  existante 
et  le  l)esoin.  (^es  modifications  entraînent  à  leur  tour  une 
variation  correspondante  des  prix  déterminés  par  le  rap- 
port de  la  valeur  des  marchandises  à  celle  de  la  monnaie. 
Importance  de  la  quantité  de  signes  monétaires.  —  La 
quantité  de  monnaie  dépend  —  exception  faite  pour  les 
pays  à  monnaie  de  papier  —  de  la  quantité  de  métaux 
précieux  et,  dans  les  derniers  temps  avant  la  guerre,  sur- 
tout de  la  quantité  d'or.  L'extraction  des  métaux  précieux 
ne  modifie  en  un  court  laps  de  tenqDS  que  de  façon  insigni- 
fiante la  valeur  de  la  monnaie  métallicjue.  Car  leur  extrac- 
tion annuelle,  même  lorsqu'elle  est  aussi  importante  que 
celle  de  l'or  après  1895,  représente  seulement  une  très 
faible  partie  de  la  réserve  déjà  existante.  De  plus,  le  besoin 
jdIus  grande  de  moyens  de  circulation  croît  sans  cesse  et 
absorbe  la  partie  des  métaux  précieux  extraits  annuelle- 
ment et  lui  reste  parfois  supérieur.  11  s'ensuit  que  les  condi- 
tions d'extraction  des  métaux  précieux  ont  sur  la  valeur  de 
la  monnaie  une  influence  lente,  ne  se  manifestant  qu'au 
cours  d'une  longue  période  ;  pendant  le  laps  de  temps  cor- 
respondant à  un  cycle  économique,  cette  influence  est  à 
peine  observable  (1). 


(1)  En  se  basant  sur  les  rccliei'ches  de  .levons.  Sœlbeer,  Laspeyres. 
Sauerbeck,  Gifîen,  Foxwell   et  autres,  on  peut  fixer  les  périodes  sui- 
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T/trorir  de  la    «    ciirrciufj».    —  A  c"")^''  de    la     monnaie 
métallique  on  rencontre  dans  la  plupart  des^pays  un  autre 


I 


viiales  (le  varialions  de  la  valeur  de  la  monnaie  niélallique,  variations 
nsiillanl  surloiil  de  celles  do  la  produflion  des  métaux  pn'-eieux. 

Années  nsri-ISiO  :  diminution  de  la  valein-  de  la  monnaie. 

Années  ISI()-I850  :  auj^mentation  de  la  valeur  de  la  monnaie. 

Anni-es  IS.")()-I,S73  :  baisse  de  la  valeur  de  la  monnaie  (découverte 
de  ^isomoiils  iiurilèresen  Australie  el  llaliforni.'). 

Années  lN7i{-l><9t)  :  élévation  de  la  valeur  de  la  monnaie  (dimiuulion 
de  lexlraclion  el  |)assage  de  la  plupart  des  pavs  â  l'élalon  d'or). 

Depuis  l<S9(j  :  diminution  de  la  valeur  de  la  monnaie  (par  suite  du 
dévelop|iement  de  lextraction  de  l'or  siirlout  au  Transvaal  et.  après 
lîMi,  par  suite  de  la  cessation  de  la  circidalion  mélallique  dans  beau- 
coup de  pays). 

I^a  diminution  de  la  valeur  de  la  monnaie  pendant  la  période  1849- 
ISO!)  a  été  évaluée  par  Jevons  au  moins  à  18  0  0  (.Ievons,  TItc  dejn-e- 
ciatinii  of  {/nid.  1809).  Suivant  Ashley,  la  valeur'  de  la  monnaie  est 
tombée  pendant  la  période  de  1895  à  1910  de  5  0/0  (L.  I^rice,  The 
increused  supplies  of  f/old  and  Ihe  rise  of  prhws,  dans  Economie 
Revieir,  janvier  1911). 

L'explication  de  l'élévation  de  la  conjoncture  par  l'augmentation 
de  la  circulation  métallique  a  surgi  après  la  crise  de  lsr)7  (jui  avait 
suivi  la  découverte  des  [dus  ricbes  gisements  d'or  d'Australie  et  de 
Calilornie.  Dans  ces  derniers  temps,  dans  son  rapport  au  Congrès  du 
Verein  fiir  Soridlpoliti/i,  en  1903,  W.  Sombart  a  essayé  à  nouveau 
d'expli(|uer  les  crises  écononiiques  par  les  variations  de  la  valeur  de 
la  monnaie  provenant  de  celles  de  l'extraction  des  métaux  précMcux. 
Mais  cette  théorie  était  si  laiblemen!  établie  (ju'elle  l'iit  unanime- 
ment réju-ouvée  au  Congrès  même  (Voir  ViThandlunt/en  des 
Vereins  fiir  Sorinlpolilik  iiher  die  Stôrungen  im  deutschen  Wirt- 
schaflslehen  der  iahre  1900  ff.  I90i).  Cette  théorie,  tout  en  n'expli- 
quant pas  l'ensemble  des  phénomènes  des  crises  économiques,  se 
trouve,  de  plus,  en  flagrante  contradiction  avec  les  faits.  Kn  réalité, 
les  données  indiquées  ci -dessus  montrent  que  les  périodes  de  varia- 
tion de  la  valeur  de  la  monnaie  sont  beaucoup  plus  étendues  que 
celles  de  la  vie  économique.  De  plus,  les  crises  surviennent  aussi 
régulièrement  <ians  les  périodes  où  la  valeur  de  la  monnaie  aug- 
mente que  ilans  celles  où  elle  diminue  Ainsi,  au  cours  de  la  pé-riode 
d'augmentation  progressive  de  la  valeur  de  la  monnaie,  de  1810  à 
I8.j0,  nous  observons  les  crises  de  1815,  1819,  I8i>;).  18:5(1.  1847  et. 
dans  la  période  d'élévation,  de  1873  à  1890.  les  crises  de  188:2  et  de 
4890.  D'ailleurs,  Sombart  a  évidemment  douté  hii-mémc  de  l'exacti- 
tude de  sa  théorie,  car  la  justification  plus  délailli'c  qu'il  en  avait 
promise  n'a  jamais  vu  le  jour. 
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moyeu  <lc  circiilatiou  :  les  l)illets  de  banque.  Ils  rempla- 
cent souvent  dans  nue  large  mesure  la  monnaie  métallique. 
Leur  circulation  a  été  assimilée  par  beaucoup  à  celle  de  la 
m(»nnaie  et  on  a  attribué  à  ses  variations  la  même  influence 
sur  le  prix  des  marchandises  qu'à  celles  de  la  quantité  de 
monnaie.  C'est  ce  qu'ont  fait,  en  particulier,  les  représen- 
tants de  la  currcncij  scliool  (1)  qui  prédominait  dans  la 
première  moitié  du  xix'=  siècle  et  qui,  actuellement  encore, 
compte  un  assez  grand  nombre  de  partisans  pour  ce  qui 
est  du  moins  de  ses  hypothèses  fondamentales.  Etant  donné 
les  fluctuations  relativement  importantes  de  la  circulation 
des  Ijillets  de  l^anque,  ces  derniers  ont  été  considérés 
comme  des  facteurs  particulièrement  importants  des 
variations  des  prix  et,  en  même  temps,  de  celles  de  la 
vie  économique.  Cette  opinion  était  basée  sur  l'observa- 
tion que,  quand  la  conjoncture  s'élève  dans  des  pays  où 
circulent  des  billets  de  banque,  il  y  a  inmanquablement 
une  augmentation  de  l'émission  de  ces  derniers  et  qu'une 
crise  y  est  accompagnée  d'une  diminution  de  leur  circu- 
lation. Mais  une  étude  plus  appronfondie  de  la  relation 
entre  l'émission  des  liillets  et  la  variation  des  prix  a  mon- 
tré que  les  variations  de  l'émission  sont  la  suite  et  nulle- 
ment la  cause  des  modifications  des  prix  (2).   L'augmen- 

(I  )  A  la  tète  de  celle  école  se  trouvaient  en  Angleterre  :  li.  Torrens 
Esxays  on  moneif  and  paper  currencti,  I81â;  A  letter  to  Lord  Mel- 
hournp  on  the  causes  of  the  récent,  dérangement  in.  the  monei/ 
market  and  on  bank  reform,  iSSI,  el  Samuel  .Ioxes  Llovd  [Lord 
Ooerstone),  Tracts  and  other  publications  on  metallic  and  paper 
currency,  d8.o8 

(2)  Voir  Th.  ïooke,  ,1  liistory  of  prices  and  of  the  state  of  cir- 
culation, 6  volumes,  1838-1857.  Tooke,  le  principal  adversaire  du 
currency  principle,  a  montré  dans  cel  ouvrage  capital  que  les  oscilla- 
tions des  prix  sont  indépendantes  de  la  circulation  dos  billets  de  ban- 
que. Voir  également  mon  étude  :  Geschiclile  der  Hondelskri^en  in 
Enyland,  1907.  Dans  cet  ouvrage,  une  attention  spéciale  a  été  appor- 
tée il  l'influence  de  l'activité  des  banques  d'émission  sur  la  vie  écono- 
mique. Voir,  de  plus.  A.  ^^'AG.NEu,  Geld-und  Kredittheorie  der  Peel- 
schen  Bankakte,  1802. 
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t.'ilioli  (le  1.1  circulation  des  l)illcts  est  provoquée  par 
Icssoi-  (1rs  ])rix  cl  1  .luuMicntatiou  du  trafic  des  valeurs, 
he  inèuie,  1.1  dimiiiulioii  de  leur  cireulatiou  eu  teuips  de 
nivc,  circoustauce  <jui  aggrave  celle-ci,  n'est  (juuue 
<  ousé([uence  de  récroulenient  du  crédit  par  suite  de  difii- 
cultés  dans  le  domaine  de  la  production  et  de  l'arrêt  de 
l'échange  des  niarcliaudises.  D'ailleurs,  dans  c<'  derniei' 
cas,  les  billets  de  banque  partagent  le  sort  de  la  monnaie 
métallique  cpii,  en  temps  de  crise,  disparaît  souvent  de  la 
<irculation  et  s'accumule  dans  les  caisses  des  banques  et 
des  particuliers.  Kn  fait,  les  ])anques  d'émission  n'ont  pas 
le  pouvoir  d'augmenter  arbitrairement  la  circulation  de 
leurs  billets.  i^Hles  sont  limitées  sous  ce  rajiport  par  les 
bescjins  d(î  léconomie  national»-  en  moyens  de  circulation. 
Si  ces  derniers  sont  en  excès,  le  surplus  retourne  dans  les 
caisses  des  banques  (pii  les  ont  émis.  I.es  partisans  de  la 
tli(''ori«'  de  la  ciirrcnci/  obtinrent,  (m  18i4,  une  limitation 
ellective  du  pouvoir  démission  de  la  Banque  d'Angle- 
terre par  la  loi  de  l'eel.  Mais  cette  limitation  n'empêcha 
nullement  l'éclosion  des  crises  suivantes  et  ne  servit  qu'à 
les  aggraver.  Aussi,  dès  18 i7,  la  loi  fut  jirovisoirement 
suspendue,  ainsi  que  plusieurs  fois  encore  dans  la  suite  à 
l'approche  de  crises.  Une  organisation  défectueuse  de 
l'émission  de  billets  par  les  banques  et,  d'une  façon  géné- 
rale, l'abus  du  crédit  peuvent  parfois  contribuer  à  ren- 
forcer la  spéculation  et,  après  que  la  crise  a  éclaté, 
1  aggraver  par  la  ruine  du  crédit.  Seulement,  ces  circons- 
tances, non  seulement  ne  peuvent  pas  être  la  cause  pri- 
mordiale de  la  variation  des  prix,  mais  ne  sont  pas  en 
état  de  les  influencer  réellement.  Les  billets  de  banque 
et  les  autres  succédanés  de  la  monnaie,  comme  les  traites, 
les  chèques,  etc.,  en  s'adaptant  au  besoin  de  moyens  de 
circulation  de  l'économie  nationale,  tendent  à  maintenir 
la  valeur  de  la  monnaie  invariable  et,  d'une  façon  géné- 
rale, rendent  les  oscillations  des  prix  plus  indépendantes 
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(les  cliangoinonts  do  valeur  do  la  monnaio.  Même  là  où  les 
billets  de  banque  contribuent  à  l'essor  des  prix,  ils  y  arri- 
vent en  aU'aiblissant  la  dépendance  de  ceux-ci  de  l'éléva- 
tion  simultanée  de  la  valeur  de  la  monnaie  métallique  (1). 

Importance  de  la  grandeur  du  besoin  de  moyens  de  cir- 
culât i<jn.  —  Il  y  a  un  autre  facteur  qui  modifie  la  valeur 
absolue  de  la  monnaie.  (Test  la  grandeur  <hi  besoin  de 
moyens  de  circulation.  Quant  aux  autres  utilisations  de  son 
contenu  matériel,  dans  le  cas  où  la  monnaie  est  faite  de 
métaux  précieux,  elles  peuvent  être  négligées  quand  on  étu- 
die, comme  nous  le  faisons  ici,  les  variations  de  la  valeur 
de  la  monnaie  jDcndant  de  courtes  périodes.  Ce  facteur  a 
relativement  peu  d'influence  étant  donné  qu'avec  le  déve- 
loppement considérable  du  crédit  et  du  système  des  paie- 
ments par  compensation,  les  oscillations  du  trafic  des 
valeurs  se  répercutent  faiblement  sur  la  circulation  moné- 
taire. D'ailleurs,  l'élasticité  du  crédit  et  la  rapidité  de  la 
circulation  de  la  monnaie  donnent  à  la  valeur  de  cette 
dernière  une  grande  stabilité  et  la  rendent  plus  indépen- 
dante des  conditions  de  l'offre  et  de  la  demande  que  les 
autres  biens. 

Naturellement,  la  quantité  de  monnaie  existante  ne 
peut  pas  tellement  s'accommoder  aux  besoins  variables  des 
échanges  économiques  qu'il  ne  puisse  y  avoir  place  pour 
une  modification  si  petite  soit-elle  de  la  valeur  de  la 
monnaie.  Mais  comme  l'expérience  le  montre,  ces  modifi- 
cations ne  sont  pas  la  cause  des  variations  des  prix  pen-i 
dant  de  courtes  périodes  ni,  ce  qui  est  particulièrement 
intéressant  pour  nous,  de  leur  hausse  ou  de  leur  baisse 
périodiques  au  cours  d'un  cycle  économique.  Bien  au 
contraire,  elles  contrarient  ces  variations  des  prix  ou  lesi 
atténuent. 

Variations  de  la  valeur  de  l'argent  et  des  prix  des  mar-\ 

(I)  Voir  plus  hfuit,  pp.  (12  el  s.,  153  et  s. 
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cha/i(//s('s.  —  |{t,  cil  i-('';ilit('',  nous  voyons  que  rôlévatioii 
ou  rahaissemoiit  des  prix  ne  concordent  pas  avec  les 
périodes  de  Itaisse  ou  de  hausse  de  la  valeui'  absolue  de 
la  MKtMMaie.  Au  contiiiirc,  les  variations  des  j)ri\  et  ((die 
de  la  valeui'  de  l.i  monnaie  ont  lieu  dans  le  uKMue  sens, 
|{einai'(|uons  tout  d'.ilxti'd  (jue  l;i  valeur  absolue  de  la 
monnaie  atteint  son  niveau  inlV'i'ieur  dans  l;i  j)ériode  de 
dépi-ession  ou  de  bas  [)rix.  A  ce  moment,  (Haut  donm'' 
la  diminution  des  échanges  économiques  et  la  circulation 
réduite  de  la  monnaie,  le  besoin  de  cette  dernière  diminue  ; 
l'aruent  comptant  élimine  une  partie  de  succédanés  moné- 
taires; les  opérations  à  crédit  l'ont  souvent  place  à  des 
règlements  au  comptant  et  cependant  la  monnaie  s'accu- 
mule dans  les  banques  sans  trouver  à  se  placer  même  à 
très  faible  intérêt.  Sur  le  marché  on  constate  une  abon- 
dance de  capital  libre  et,  en  particulier,  de  monnaie.  Par 
contre,  à  une  épocjue  où  le  niveau  des  prix  est  élevé,  la 
valeur  absolue  de  l.i  monnaie  l'est  aussi  p;ir  suite  d'un 
plus  grand  besoin  de  moyens  d'échange. 

La  même  chose  a  lieu  pour  les  variations  générales  des 
prix.  Les  élévations  successives  des  prix  à  la  fin  de  la 
dépression  s'accompagnent,  non  pas  d'une  chute,  mais 
d'une  hausse  ])rogressive  de  la  valeur  absolue  de  l;i  mon- 
naie. Et  cela  dansbi  mesure  où  le  développement  du  pro- 
cès de  repi'oduction  et  l'extension  des  affaires  conclues 
à  des  prix  en  hausse  augmentent  le  besoin  de  moyens  de 
circulation.  L'accroissement  de  la  quantité  des  succéda- 
nés de  la  monnaie,  la  circulation  plus  intense  des  traites 
et  des  chèques,  une  utilisation  meilleure  des  moyens  de 
circulation  et  le  développement  du  crédit  s'opposent  dans 
ces  périodes  à  l'élévation  trop  rapide  de  la  valeur  abso- 
lue de  la  monnaie,  mais  sans  pouvoir  empêcher  sa  hausse 
l(Mite  et  progressive.  Kt  cependant,  malgré  ces  mesures, 
les  prix  continuent  à  augmenter  jusqu'à  la  crise. 

La  crise  des  prix,  leur  baisse  après  la  période  d'essor 
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110  peut  pas   non  plus  ctro  expliquée  par  une  liausse  exa- 
gérée (le  la  valeur  de  la  iiiounaie.  Une  telle  hausse  de  cette 
deniière  [leut  être  provoquée,  d'abord,  parla  diminution  de 
•   la   (juaiitité  de  monnaie  à  la  suite  de  l'ex]3ortation  du  métal 
à  l'étraiiiier.  En  i;éalité  une  telle  exportation  a  souvent  lieu  j 
avant  les  crises  par  suite  de  l'importation  dans  un  but  de  ' 
spéculation  de  marchandises  ou  de  valeurs  mobilières.  Mais 
les  hauts  prix  auxquels  s'etïectuent  ces  opérations  mon- 
trent que  rauunientation  de  la  valeur  de  l'argent  ne  peut 
être  d'elle-même  la  cause  de  la  chute  des  prix.  D'ailleurs, 
étant  donné  le   caractère  international  des  crises  écono- 
miques,   ces    déplacements    de    métaux    précieux   n'ont   , 
qu'une    importance   relative.    De    plus,    l'exportation    de 
métal  en  période  d'essor  n'est  pas  un  phénomène  constant. 
Par   contre,    il    est   presque    habituel  cju'immédiatement 
avant  la  crise,  lorsque  le  manque  de  monnaie  se  fait  par- 
ticulièrement sentir  (à   proprement  parler,  quand  il  y  a 
insuffisance  de  capital  disponible),  des  moyens  monétaires 
sont  importés  de  l'étranger. 

La  baisse  soudaine  des  prix  se  produit  donc  d'habitude 
alors  que  la  quantité  de  monnaie  ne  s'est  j)as  modifiée. 
Cette  baisse  ne  peut  être  non  j)lus  attribuée  à  l'augmen- 
tation de  la  valeur  de  la  monnaie  à  la  suite  d'un  besoin 
accru  de  moyens  de  circulation.  Nous  avons  vu  que  l'élé- 
vation progressive  de  la  valeur  de  la  monnaie  dans  une 
période  d'essor  ne  peut  entraver  l'augmentation  des  prix.  A 
la  vérité,  les  prix  commencent  souvent  à  baisser  ou  attei 
gnent  leur  niveau  inférieur  lorsque  se  produit  une  crise 
monétaire  et  de  crédit,  au  moment  où  la  valeur  de  l'ar- 
gent monte  subitement  pour  des  raisons  fort  compré- 
hensibles. Cette  élévation  de  la  valeur  de  l'argent  facilite 
l'abaissement  ultérieur  des  prix  mais  n'en  est  aucune- 
ment la  cause.  Dans  les  cas  où  la  crise  monétaire  pré- 
cède la  chute  des  prix,  elle  ne  constitue  qu'une  cause 
externe  d'un  phénomène   déjà  inévitable.  Loin   d'être  la 
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( aiise  de  la  l)aisso  dos  pi'ix,  la  crise  uioiictairt.'  el  de  ci'<''- 
dit  est  clle-niênie,  dans  la  majorité  des  cas,  une  consv- 
quencc  d'uno  baisse  antérieure  ou  dun  <''t;it  de  la  vie 
écf)Monii(jue  dans  le((uel  les  prix  se  maintiennent  artifi- 
ciellement à  l'idde  dn  crédit,  mais  en  ne  correspondant 
plus  ;in  rapport  ré(d  entre  l.i  (piantité  des  biens  el  la 
demande.  Aussitôt  (pie  cet  aide  est  ('puisé,  aussitôt  (pic 
l'arrêt  du  pnjcès  (h'  reproduction  supprime  (bMinitivemcnt 
la  base  du  crédit,  alors  c'est  l.i  lin  du  système  artificiel 
des  bauts  prix. 

L'bistoirc  des  crises  montre  (pic  la  crise  monétaire  et 
de  crédit  n'est  j)as  capable  de  provoquer  une  baisse  sen- 
siljle  des  prix  si  les  conditions  (b'  l;i  production  et  du 
débit  n'y  donnent  matière  et  si  la  crise  elie-mcme  est 
provoquée,  non  par  un  arrêt  dans  le  procès  de  reproduc- 
tion, mais  par  des  facteurs  extérieurs  (par  exemple,  une 
exportation  de  métal).  Dans  la  suite  nous  verrons  que  les 
difficultés  du  marcbé  monétaire  ({ui  se  produisent  avant 
les  crises  et  l'arrêt  du  mouvement  ascensionnel  sont  pro- 
voquées, non  par  une  recrudescence  du  Ijcsoin  de  moyens 
de  circulation,  mais  i)ar  raucinentation  de  la  demande 
de  capital  lii)re  (jui  donnerait  la  possibilité  de  faire  face 
aux  obligations  de  paiement  et  de  continuer  la  produc- 
tion malgré  l'arrêt  du  débit.  Au  contraire,  le  man(|ue  de 
moyens  de  circulation  n'est  pas  une  c(mdition  indisjjen- 
sablc  de  l'apparition  des  crises.  L'explication  des  oscilla- 
tions des  prix,  en  général,  et  lors  des  crises,  en  jjarticulier, 
par  celles  de  la  ([uantité  des  moyens  de  circulation  a  été, 
surtout  delà  part  des  anciens  économistes,  une  erreur  très 
graveettrès  funeste  à  la  solution  duproblème  des  crises.  Est 
également  erronnéc  l'opinion  répandue  davantage  et 
])araissant  mieux  fondée  (|ui  attribue  à  l'élévation  de  la 
valeur  delà  monnaie,  causée  par  l'augmentation  du  besoin 
d(^  moyens  de  circulation,  une  importance  décisive  pour 
la    l)aisse  des  prix.  Il  (^st  vrai  que  les   fluctuations  de  la 
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valeui*  absolue  de  la  iiiouiiaie  se  répercutent  sur  les  piix 
(les  biens  économiques  ;  mais  il  n'y  a  pas  lieu  de  s'en 
préoccuper  pour  expliquer  les  mouvements  périodiques 
(le  hausse  ou  de  baisse  des  prix. 

Valeur  absolue  et  valeur  relative  de  la  monnaie.  — 
Ainsi  l'expérience  montre  (pi'une  modification  de  la  valeur 
de  la  monnaie  en  tant  (|ue  moyen  de  circulation  influe 
bien  sur  les  prix  des  marchandises,  mais  ne  détermine  pas 
la  direction  dans  laquelle  ils  se  meuvent.  Par  contre,  les 
prix  peuvent  s'élever  malgré  raugmentati(jn  de  la  valeur 
absolue  de  la  monnaie  et  tomber  en  même  temps  que 
celle-ci  s'abaisse.  On  (observe  même  une  C(jïncidence  cons- 
tante entre  le  sens  de  la  variation  des  prix  et  celui  dans 
le(]uel  varie  la  valeur  de  la  monnaie,  quoiqu'à  première 
vue  cela  semble  paradoxal.  11  en  résulte  que  les  oscilla- 
tions de  la  valeur  absolue  de  la  monnaie  ne  doivent  pas 
nécessairement  coïncider  avec  celles  de  sa  valeur  relative 
ou  de  son  pouvoir  d'achat. 

La  valeur  sociale  absolue  de  l'instrument  d'échange 
constitue  à  un  moment  quelconque  lun  des  anneaux  d'une 
longue  chaîne  de  rapports  de  valeurs  et  détermine  les  prix 
(|ui  expriment  le  rapport  de  la  valeur  sociale  des  marchan- 
dises à  celle  de  l'argent.  Les  prix'indiquent  l'importance 
relative  des  biens  dans  le  monde  des  marchandises  à  un 
moment  donné.  Cha({ue  modification  de  la  valeur  de  la 
monnaie  doit  provocjuer  un  changement  inverse  des  prix 
des  marchandises  sans  influencer  les  rapports  de  valeur 
de  ces  marchandises  entre  elles.  (En  réalité,  pendantune 
certaine  période  de  transition,  la  modification  de  la  valeur 
de  la  monnaie  se  répercute  irrégulièrement  sur  les  prix  des 
marchandises).  Exactement  de  la  même  façon,  la  valeur 
absolue  des  biens  peut  se  modifier  sous  l'action  de  facteurs 
n'influen(;ant  pas  la  valeur  de  la  monnaie.  Il  devrait  en 
résulter  un  nouveau  système  de  prix  sur  la  base  de  l'étalon 
modifié  de   la  valeur.  Mais  l'élévation  ou  l'abaissement 
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liciiéral  cl(.'s  prix,  coimiic  suit»'  <l<'  la  uiudiliratioii  progres- 
sive de  la  valeur  al)Solue  des  inarcliandisos,  n'exclue  pas 
la  possibilité  d'une  hausse  ou  d'une  baisse  siniultaiiée  (b^ 
la  valeur  de  la  monnaie.  KUe  montre  seulement  que  la 
inodificalion  de  celle  derny're  dans  le  même  sens  est  resiée 
en  arrière  de  la  inodi/icatiun  de  la  râleur  sociale  absidac 
des  ni(ircha)idisr^.  Ainsi  sexplifpje  léléNation  générale  des 
prix  malgré  l'élévation  de  la  valeur  de  la  mo!inaie  et  leur 
baisse  générale  malgré  la  baisse  simultanée  de  cettememe 
\aleur.  Dans  ce  cas,  la  variation  de  la  valeur  absolue  de 
1.1  monnaie  devient  diti'érente  de  la  variation  de  son  pou- 
\<)ir  d'acbat  ou  île  la  valeur  relative  alors  (|ue  dans  le  cas 
d'une  modification  unilatérale  de  la  valeur  de  l'argent,  b's 
deux  variations  s'efï'ectueiit  dans  le  iiiônic  sens(l). 


(I)  L'indéiifiidiiiict.'  de  la  xarialioii  dus  pi-ix  de  la  vai-iation  de  la 
valeiu"  de  la  monnaie  a  lliéoi'ii[iicnienl  lics  limiles.  Lors  d'une  éléva- 
lion  géntiraie  des  prix,  le  besoin  de  monnaie  exigé  par  une  circula- 
tion accrue  des  valeurs  peut  devenir  si  graml  que.  malgré  le  dévelop- 
pemenl  du  crédit  el  l'aide  des  succédanés  monétaires,  la  valeur 
absolue  de  la  monnaie  peut  s'élever  plus  vile  (jue  celle  des  biens. 
Dans  ce  cas  lélévalion  de  la  valeur  de  la  monnaie  arrête  celle  des 
prix  des  marchandises.  D'un  autre  côté,  la  baisse  des  prix,  en  dimi- 
nuant le  besoin  de  monnaie  et  sa  valeur  absolue,  peut  trouver  une 
limite  naturelle  dans  la  diminution  de  cette  dernière.  Cette  limite 
inférieure  du  mouvement  des  prix  est  moins  déterminée  et  moins 
obligatoire  (jue  la  limite  supérieure,  mais  elle  a  en  réalité  plus  d'im- 
portance dans  la  vie  économique.  V.n  tous  cas,  les  limites  entre  les- 
quelles les  variations  générales  des  |ii'ix  peuvent  s'el'l'ectuer  indépen- 
damment de  la  quantité  de  monnaie  sont  sul'fisamment  larges. 

l'ar  l'exposé  précédent  nous  n'avions  pas  en  vue  de  nier  tonte 
espèie  d'importance  à  la  théorie  quantitative,  mais  de  lui  assigner 
des  limites  déterminées.  La  théorie  quantitative  conserve  son  impor- 
tance dans  la  détermination  du  niveau  moyen  des  prix  au  cours  de 
longues  périodes  de  temps  comprenant  des  cycles  économiques  com- 
plets. Au  cours  de  telles  périodes,  le  niveau  moyen  de  la  valeur  rela- 
tive de  la  monnaie  peut  subir  de  fortes  oscillations  par  suite  de  l'ex- 
traction des  métaux  précieux,  comme  rappelé  plus  haut,  ou  du  besoin 
de  moyens  de  circulation.  D'ailleurs  il  faut  avoir  en  vue  que  l'extrac- 
tion des  métaux  précieux  est  elle-même  subordonnée  dans  une  large 
mesure  à  sa  valeur  relative    :   une  élévation  persistante  des  prix  des 
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Ainsi  nous  voyons  que  les  variations  périodiques  des 
prix  non  seulement  ne  sont  pas  provoquées  par  des  modifi- 
cations de  la  valeur  absolue  de  la  monnaie,  mais  qu'elles 
sont,  au  contraire,  ?-alenties  et  atténuées  par  ses  modifica- 
tions secondaires.  Il  faut  donc  chercher  les  causes  des  modi- 
fications périodiques  des  prix  dans  les  variations  de  la 
râleur  sociale  des  marchandises  elles-mêmes. 


2.   Facteurs   de  la  formation  de  la   valeur  sociale  des   biens. 

Facteurs  généraux.  —  Mais  cjuels  sont  les  facteurs  de 
la  variation  de  la  valeur  sociale  des  biens  économic{ues  ? 
Nous  avons  déjà  indicjué  que  ces  facteurs  sont  :  le  besoin 
d'une  quantité  déterminée  de  tel  ou  tel  bien  indispensa- 
l)le  pour  satisfaire  de  façon  complète  et  continue  les 
besoins  des  personnes  économic[ues  d'un  ensemble  déter- 
miné et  l'existence  effective  de  cette  c[uantité  (ou  pouvant 
réellement  être  obtenue).  Conséquemment,  l'essor  géné- 
ral des  prix  se  produit  comme  suite,  soit  de  la  diminution 
de  la  réserve  des  biens  économiques,  soit  de  l'augmenta- 
tion du  besoin  social.  Au  contraire,  la  baisse  générale 
des  prix  résulte  de  l'augmentation  de  la  réserve  des  biens 
ou  de  la  diminution  du   ])esoin    social,    l^lxaminons  dans 


marchandises,  on  iliniinuant  le  pouvoir  d'acliat  des  métaux  précieux, 
enraie  l'extraclion  des  mëiaux,  et  inversement.  Mais  à  côté  de  ces 
modifications  du  niveau  moyen  de  la  valeur  de  la  monnaie,  le  niveau 
tnoyen  des  prix  peu!  osciller  encore  plus  pour  des  raisons  tout  à  fait 
diirérentes.  I^our  le  développement  plus  complet  de  cette  idée  voir  : 
A.  Aftalio.v,  La  realité  des  surproductions  générales,  1909,  pp.  30  34. 
Les  opinions  émises  par  ^I.  Aftalion  sur  les  rapports  mutuels  entre 
la  variation  de  la  valeur  de  l'argent  et  les  prix  des  marchandises 
concordent  d'ailleurs  d'une  laçon  aussi  complète  qu'étonnante  avec 
celles  exposées  ci-dessus  dans  le  texte  (Comparer  la  première  édition 
allemande  de  mon  travail  :  Wirtscliaftslxcisen  und  Uef)erkapitati- 
satioti,  1907,  pp.  92-97  où  ces  rapports  mutuels  ont  été  indiqués  pour 
la  première^fois). 
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(|iiclle  iiiosiiie  chacun  de  ces  l'aclciirs  iiilluc  sur  les  \;iii.i- 
tions  géiiôrales  périotliques  des  prix. 

Hesoin  de  biens  économiques  —  Le  besoin  social  de  i)icns 
ccniioniifjiios  auirinciite  coiistannneiit  ([iiantitativcnieiit  et 
(|ualitativ('inciit.  Les  besoins  humains  se  ditlV-i'entient  cl 
se  raffinent  avec  le  dcveloppenient  de  la  civilisation.  Les 
nr-anisations  sociales  comme  le  ,i:ou\ei'ncn)ent  et  les  com- 
munes s'etlorcent  de  leur  côté  de  satisfaire  toujours  plus 
pleinement  et  plus  complètement  aux  besoins  sans  cesse 
accrus  de  la  ccdlectivité.  Enfin,  la  population  de  la  plu- 
part des  pays  augmente  lentement  mais  réunlicrc- 
ment. 

Seulement,  il  faut  reniarcpier  que  les  besoins  di^  la 
société,  jirise  dans  son  ensemble,  ne  font  pas  de  sauts 
brusques;  ils  croissent  constamment  mais  lentement.  (î'est 
en  cela  que  se  manifeste  le  conservatisme  de  la  consom- 
mation tant  des  particuliers  que  de  la  société  toute  entière. 
L'auunientation  des  besoins  des  particuliers  est  liée  au 
dével<)p])cment  de  la  civilisation,  à  l'éducation  des  goûts  et 
doit  se  produire  peu  à  j)eu.  La  faible  expansibilité  de  la 
consommation  saute  particulièrement  aux  yeux  là  où 
l'existence  de  moyens  matériels  la  rend  semble-t-il  com- 
plètement possible.  Mais,  comme  nous  le  remarquons  cà 
chaque  instant,  le  genre  de  vie  ne  se  modifie  que  très  len- 
tement tandis  que  s'accroît  la  fortune  de  l'individu;  l'aug- 
incntation  de  la  consommation  suit  de  très  loin  celle  des 
moyens  (1). 

Dépendance  de  l' importance  et  de  la  composition  de  la 
toiiso/nmation  sociale  de  la  répartition  sociale.  —  Mais 
l'importance  des  besoins  sociaux,  pour  autant  qu'elle  puisse 
uir  sur  la  valeur  sociale  des  biens,  se  distingue  quelque 
peu  de  la  stjmme  des  besoins  naturels  des  gens.  Tandis  ([ue, 


(I)  l'onr  plus  de  tlôlails  sur   ce  point    voir   plus  loin,   llle  parlic, 
liajt.  1. 
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dans  réconomic  isolée,  révaluatioii  suljjcctivc  des  biens 
se  loriue  sousliiiflueiice  de  reiisemble  coiiipletdes  besoins 
cfi'ectifs,  les  besoins  des  individus  ccouoniiques  ne  peuvent 
ex(n'cei'  une  influence  dirrcif  sur  la  formation  de  la  valeur 
soeiale  absolue  que  dans  la  mesure  oii  ils  s'appuyent 
sur  le  pouvoir  d'achat.  La  valeur  objective  d'échange 
s'expri niant  par  le  prix  n'est  pas  l'expression  du  rapport 
d<>  la  (piantité  d'un  bien  donné  au  besoin  absolu  (naturel) 
([n'en  a  la  société,  mais  seulement  au  besoin  qui,  pour 
une  distribution  déterminée  du  pouvoir  d'achat,  peut 
se  manifester  sur  le  marché  (1).  Le  l)esoin  du  pauvre 
n'exerce  qu'une  influence  limitée  sur  l'évaluation  sociale 
de  beaucoup  de  biens  qui  ne  sont  pas  absolument  indis- 
pensables. Par  contre,  le  besoin  que  le  riche  a  de  ces 
mêmes  biens  peut  exercer  toute  son  influence.  L'évalua- 
tion d'autres  biens  comme,  par  exenq^le,  celle  de  nom- 
breux objets  de  luxe,  sera  exclusivement  déterminée  par 
les  besoins  des  riches,  ces  objets  étant  généralement  inac- 
cessibles aux  pauvres  (2).  Le  pauvre  ne  satisfait  que  ses 
l)esoins  essentiels;  le  riche  est  en  état  de  satisfaire  ses 
besoins  les  moins  importants  et  d'étendre  sa  consomma- 
tion aux  objets  de  luxe.  Il  est  clair  que  l'évaluation  sub- 
jective absolue  des  biens  par  le  premier  est  plus  élevée 
que  celle  du  second,  puisqu'il  se  satisfait  moins.  Cette 
différence  dans,  l'assouvissement  des  besoins  des  divers 
individus  économiques  se  reflète  dans  la  façon  diflerente 
dont  ils  apprécient  l'argent.  Comme  on  le  sait,  un  franc 
a  plus  de  valeur  pour  un  pauvre  que  pour  un  riche.  La 
monnaie  n'étant  pour  l'économie  particulière  que  le 
représentant  d'autres  biens  désirés,  cette  diflerence  d'éva-j 
Ination  en  indique,  en  somme,  une  autre  dans  le  niveau 
général  de  la  valeur  absolue  des  biens  chez  des  individus 


(1)  Voir  plus  haut,  pp.  170-172.  remar(jue. 

(2)  Cf.  WiESER,  Der  naturliche  Wert,  1889,  p.  44. 
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(lolllK'S.  Mais,  d'uil  autre  côté,  la  (lillrroiicr  dans  le  dciil-r 
(le  satisfaction  «les  liesoins  montre  que  du  l'ail  de  la  icpai- 
titioii  iiii''i:alc  hcaucouj»  des  besoins  intenses  existant  chez 
les  [)anN  rcs,  et  (jwi  seraient  en  état  d'exorcor  sur  révalua- 
tion  sociale  d<'s  hiens  une  très  grande  intluence.  sont  en 
lait  et  dans  une  mesure  importante  écartés  de  reiiseni- 
l)le  des  facteurs  agissant  sur  cette  ('valualion.  Pai-  contre, 
les  besoins  des  individus  riches  assouvis,  (|ui  sont  moins 
intenses  par  suite  de  leui- expansibilité  nujindre,  ne  [)eu- 
vent  (pic  partieUement  remplacer  l'influence  des  précé- 
dents, (liàceà  l'intensité  moindre  des  besoins  (jue  le  riche 
ne  satisfait  pas,  une  forte  })art  de  son  pouvoir  d'achat  se 
conserve,  c'est-à-dire,  s'emploie  enlinde  compte  à  l'acqui- 
sition de  biens  servant  à  la  production  et  il  en  résulte  un 
rétrécissement  de  la  consommation  définitive.  Nous  ver- 
rons dans  la  suite  (jue  la  consommation  reproductive, 
c'est-à-dire  la  demande  de  biens  pour  la  production,  (jui 
est  la  suite  de  l'épargne,  n'est  pas  équivalente  à  la  con- 
sommation définitive,  c'est-à-dire  à  la  demantle  de  biens 
de  cons(nnmation,  car  la  consommation  des  bicns«du  pre- 
mier genre  dépend  de  la  consommation  définitive  ([ui  lui 
sert  de  limite    P. 

Nous  voycms  (|ue  les  besoins  de  la  société,  (jui  sont 
[lar  eux-mêmes  peu  extensibles  entant  que  facteurs  de  la 
i'ormaticjn  de  la  \aleur  sociale  des  biens,  dépendent  éga- 

(l)  Lorsque  W  ieser  dil  :  a  Le  prix  est  ini  liiil  sorial,  mais  il  ne 
désigne  pasiV'valualioiiso(;iale  des  biens  »{Der  natiirliche  Werf,  I.S89. 
p.  50  cl  lieniai'<|ue  ;  voir  aussi  pp.  57-63)  il  a  précisémenl  on  vue 
celle  différence  entre  l'évaluation  sociale  naturelle  des  hiens,  en  rela- 
tion avec  les  besoins  naturels,  et  l'évaluation  sociale  réelle,  telle 
(|ii'elle  se  forme  comme  conséquence  également  do  la  répartition. 
Wieser  (|ualific  la  valeur  dans  le  premier  sens  de  «  naturelle  » 
(p.  tiO).  lioehm-Ba\vei-k,  <|ui  se  garde  également  de  confondre  la 
valeur  d'échange  dos  biens  avec  leur  valeur  poiir  l'économie  sociale 
(o/>  cit.,  pp.  124.  170  et  s..  186-7),. reconnaît  par  contre  une  corres- 
pondance étroite  entre  elles  (pp.  157-159  et  188).  Voir  aussi  plus 
haut,  pp.  170-172,  Remarque. 
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lemeiit  à  un  degré  notable  de  la  répartition.  Et  cela  est 
aussi  vrai  pour  le  besoin  de  la  société  de  biens  en  géné- 
ral (jue  pour  colui  de  biens  de  tel  ou  tel  genre  en  parti- 
culier, ccst-à-dire  tant  pour  la  quantité  totale  que  pour 
la  composition  de  la  demande  La  valeur  objective 
dccbange  des  biens  est  la  résultante  des  évaluations  sub- 
jectives isolées,  ('valuations  qui,  à  leur  tour,  reposent  sur 
la  répartition  du  pouvoir  d'achat  entre  les  particuliers. 
l*ar  conséquent,  tout  cliangemenf  dans  la  répartition 
sociale  doit  entraîner  à  sa  suite  un  changement  tant  dans 
l'évaluation  absolue  des  biens  en  général  (pour  autant 
([u'elle  se  répercute  sur  le  niveau  général  des  prix)  que 
dans  les  rapports  de  valeur  des  biens  entre  eux  (c'est-à- 
dire  dans  le  système  des  valeurs  relatives  des  biens)  (1). 
Nous  verrons  dans  la  suite  que  ces  changements  de  la 
valeur  relative  des  biens  peuvent  réagir  à  leur  tour  sur 
le  niveau  général  des  prix  (2). 

Malgré  toute  l'importance  de  la  répartition  et  de  ses 
modifications  pour  la  fixation  de  la  valeur  sociale  ou  des 
prix  des. biens  économiques,  nous  devons  cependant  avoir 


(1)  Les  changernenis  dans  la  demande  peuvent  avoir  et  ont  lieu  en 
fait  même  sans  changements  dans  la  répart ilion.  Afais  dans  de  courts 
intervalles  de  temps,  de  tels  changements  (surtout  dans  la  demande 
d'oijjets  de  luxe)  sont  insiguiliants.  i^a  composition  qualitative  de  la 
consommation  dans  chaque  collectivité  économique  est  déterminée 
par  les  hahitiides,  le  degré  de  civilisation,  les  préférences  natives  des 
membres  de  la  collectivité,  mais  surtout  par  leur  situation  de  fortune, 
ce  dernier  facteur  étant  d'ailleurs  susceptible  des  modilîcations  les 
plus  brusques. 

(2)  Quand  nous  considérons  le  rapport  entre  les  besoins  de  la  société 
et  les  moyens  d"_v  satisfaire  comme  la  base  fondamentale  et  la  répar- 
tition sociale  comme  un  facteur  secondaire  de  la  formation  de  la 
valeur  objective  d'échange  des  biens,  nous  n'ignorons  pas  l'existence 
de  toute  une  série  d'autres  facteurs  moins  importants  et  plus  occa- 
sionnels. Ces  derniers  d'ailleurs  perdent  souvent  leur  importance  en 
se  compensant  mutuellement  ou  n'influent,  en  général,  qu'insensl- 
blemenl  sur  la  formation  de  la  valeur  d'échange  des  biens  (Voir  à  ce 
sujet  I3oehm-I5awerk,  op.  cit.). 
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en  vue  (|ue  la  rrpartitioii  sociale  dépciul  cllr-nirmo  ('troite- 
nient  de  l'état  des  prix.  I"]ii  lait,  ces  dei'iiiei'S  sont  les  fac- 
teurs les  plus  importants  de  la  répartition.  Les  prix  déter- 
minent la  grandeur  de  la  puissance  nominale  d'achat  de 
la  société  —  puissance  qui.  conmie  nous  le  verrons  par 
la  suite,  peut  osciller  entre  de  lari:«'S  limites.  Ils  détcr- 
niiiicnl,  d'autre  [)art.  la  répartition  du  produit  social  eidre 
les  membres  de  la  société.  Les  prix  déterminent  la  gran- 
deur de  la  fortune  des  propriétaires  de  marcliaudises  et 
d'autres  objets  ainsi  que  le  revenu  des  entrepreneurs  de 
tous  genres.  C'est  d'eux  que  dépend  à  un  degré  impor- 
tant la  hauteur  des  salaires.  D'un  autre  côté,  ils  détermi- 
nent le  pouvoir  d'achat  des  fortunes  et  des  revenus.  La 
cause  originale  des  ciiangements  de  [)rix  doit  se  trouver, 
par  conséquent,  en  dehors  des  conditions  de  la  répar- 
tition. 

D'autre  part,  raccroissemeiit  lent  et  continu  d<'  la  con- 
sommation sociale  réagit  sur  la  valeur  sociale  des  biens 
dans  le  sens  d'une  élévation  quand  l'augmentation  de  la 
production  ne  s'effectue  pas  dans  la  même  ])rogression. 
Mais  nous  chercherions  en  vain  la  cause  de  la  chute  brus- 
([ue  de  la  valeur  des  l)iens  en  tem})S  de  crise  dans  les 
conditions  de  la  consommation  sociale.  (Jlette  cause,  nous 
devons  la  rechercher  dans  le  second  facteur  de  la  forma- 
tion delà  valeur  des  biens,  c'est-à-dire  dans  la  variation 
de  leur  quantité. 

Qiiantitt'  des  biens éconoinifjuex.  —  La  (juantité  des  biens 
économiques  est  une  grandeur  soumise  à  des  oscillations 
fréquentes  et  comjîliquées.  Et  cela  pour  des  causes 
qui  résident  dans  les  conditions  de  la  production.  Le 
domaine  le  plus  important  de  la  production,  —  lécono 
mie  rurale  avec  toutes  ses  variétés' —  est  soumise  à  des 
influences  provenant  du  monde  extérieur  et  échappant  à 
toutes  prévisions.  Du  fait  de  ces  influences,  la  récolte  des 
divers    produits    varie    fortement.     L'importance    de   ces 
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\  a  nations  dans  la  production  rurale  s'augmente  encore 
du  fait  qu'elles  concernent  les  objets  les  plus  indispensa- 
bles pour  Talimentation  et  les  matériaux  les  plus  impor- 
tants de  l'industrie.  Et  ici  nous  observons  des  variations 
brusques  des  prix  qui  sont  la  suite  du  changement  de 
la  valeur  sociale  des  biens  à  la  suite  des  modifications  de 
leurs  fjuantités. 

11  ne  faut  naturellement  pas  exagérer  d'une  façon  géné- 
rale l'influence  des  conditions  météorologiques  occasion- 
nelles sur  la  quantité  des  produits  économiques  ruraux. 
Les  fluctuations  de  la  récolte  de  divers  produits  pouvant 
se  renq^lacer  mutuellement,  ou  celles  d'un  produit  donné 
dans  diverses  contrées  sont  souvent  de  sens  opposés  et 
leur  influence  sur  le  volume  total  de  la  production  est 
ainsi  en  grande  partie  neutralisée.  (]es  oscillations  occa- 
sionnelles de  la  prodiicti(jn  indépendantes  de  l'activité 
humaine  passent  donc  au  second  plan  en  comparaison  avec 
les  oscillations  générales  de  la  cpiantité  des  biens  qu'on 
observe  périodiquement  dans  la  vie  économique.  Les 
causes  de  ces  dernières  fluctuations  sont  d'un  genre  spé- 
cial et  liées  organiquement  à  toute  la  structure  de  l'écono- 
mie sociale. 

D'autres  domaines  de  la  production,  dont  l'importance 
devient  de  plus  en  plus  grande,  à  savoir  l'industrie  d'ex- 
traction et  celle  de  la  fabrication,  dépendent  moins  ou 
même  pas  du  tout  des  conditions  de  la  nature  extérieure. 
La  production  dans  ces  domaines  est  déterminée  par 
l'activité  systématique  des  hommes.  Mais  la  mesure  de 
cette  production  peut  cependant  varier  entre  des  limites 
très  étendues.  La  limite  extrême  de  la  productivité  est 
conditionnée  ici  par  la  quantité  de  force  ouvrière,  l'impor- 
tance du  capital  et  le  niveau  atteint  par  la  technique  de  la 
production.  Les  forces  ^productives  existantes,  et  qui  sont 
constituées  par  le  capital  et  la  masse  ouvrière,  ne  sont  j)res- 
que  jamais  complètement  utilisées  clans  l'économie  sociale. 
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llahitiK'llciiioiit  elles  sont  iiot.ihleiiieni  en  excès  (1)  et 
coiistitiieiit  donc  une  i^raiMlcui'  très  élasti(|ii('.  Ue  plus, 
riniportauce  du  capital  peut  être  l'apideuuMit  augmentée 
et  une  conjoncture  déterminée  de  la  vie  économique  natio- 
nale est  particulièrement  tavorahle  à  un(ï  rapide  accinnu- 
lation  de  ce  genre.  La  technique  de  la  ]>ro(luction  est  éga- 
lement peu  stable  ;  elle  se  dév<doj)j)(;  sans  cesse  et  l'ait 
souvent  des  progrès  inattendus  (pii  augmentent  nota- 
blement les  forces  productives  du  travail  et  du  capital. 
(Juand  les  circonstances  sont  favorables,  tous  les  facteurs 
contribuent  à  l'augmentation  de  la  production  dans  la 
mesure  la  plus  complète  jjossible. 

Mais  avec  l'organisation  économi({ue  nationale  actuelle, 
le  volume  de  la  production  sociale  ne  dépend  pas  unicpie- 
ment  des  moyens  de  production  existants.  Il  dépend  éga- 
lement de  lexistcnce  de  conditions  déterminc'es  ]»romet- 
tantaux  entreprises  économiques  particulières  participant 
à  la  production  une  répartition  llnale  avantageuse  du 
produit  social  ;  il  dépend,  en  d'autres  termes,  de  la  conjonc- 
ture. Quand  celle-ci  est  favorable,  les  moyens  de  produc- 
tion sont  utilisés  dans  une  mesure  croissante  et,  à  l'apo- 
gée de  la  période  d'essor,  la  productivité  de  l'économie 
nationale  atteint  son  plus  haut  degré,  lequel  dépasse  nota- 
blement la  mesure  moyenne  de  la  production.  L'importa- 
tion de  marchandises  de  l'étranger  s'accentue  ;  la  produc- 
tion rurale,  pour  autant  qu'elle  dépende  de  l'emploi  du 
travail  et  du  capital,  prend  part,  elle  aussi,  à  l'essor  géné- 
ral. Lors  d'une  conjoncture  défavorable,  coïncidant  avec 
une  période  de  dépression,  la  productivité  des  forces 
sociales  de  production  s'abaisse  et  la  ([uantité  des  biens 
économiques  diminue  en  proportions.  Il  résulte  de  tout  ce 
qui  précède,  qu'il  doit  se  produire  de  fortes  oscillations 
dans  le  volume  de  la  production    sociale,  une  augmenta- 

(1)  Voir  plus  liant,  pp.  46-47. 
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tioii  iiiiportanto  et  rapide  do  la  quantité  des  biens  écono- 
miques, dans  la  période  d'essor,  et  une  forte  diminution, 
dans  la  période  de  dépression.  Ce  qui  vient  d'être  dit  du 
volume  total  de  la  production  s'applicpie  naturellement 
plus  encore  à  la  production  des  catégories  partie nlières  de 
l)iens.  Cette  dernière  peut  osciller  entre  des  limites  très 
étendues,  non  seulement  d'après  la  tension  générale  des 
forces  sociales  productives,  mais  proportionnellement  à 
la  tension  de  ces  dernières  dans  la  production  de  tel  ou 
tel  bien,  aux  dépens,  à  la  vérité,  de  la  production 
d'autres. 

Explication  des  rariations  générales  des  prix.  —  Mais 
nous  avons  déjà  expliqué  que  le  ])esoin  de  la  société  en  biens 
économiques  ne  peut  de  lui-même  varier  notablement  ; 
il  ne  peut  qu'augmenter  lentement  avec  le  déveloj)pe- 
ment  de  la  civilisation  et  l'accroissement  de  la  population. 
I^es  conséquences  d'un  tel  rapport  entre  les  variations  de  la 
quantité  des  biens  économiques  et  les  besoins  de  la  société 
sont  évidentes  :  Lors  d'une  forte  augmentation  de  la 
quantité  des  biens,  leur  utilité  doit  s  abaisser  dans  les 
économies  particulières,  car  les  dernières  portions  de  ces- 
biens  correspondront  à  des  besoins  moins  intenses  ;  par  suite 
leur  utilité  sociale  limite  d.uit  aussi  diminuer.  An  contraire , 
cette  dernière  doit  augmenter  lorsque  diminue  la  quantité 
des  biens  ou  ntème  quand  il  se  produit  un  ralentissement 
notable  dans  r accroissement  de  la  production^  ralentisse- 
ment ne  correspondant  pas  à  F  accroissement  normal  de  la 
consommation.  Ces  fluctuations  de  la  valeur  sociale  des 
biens  s'expriment  par  les  variations   de  leurs  prix. 

Production  dans  le  régime  capitaliste  —  Ainsi  nous 
arrivons  à  conclure  que  les  modifications  de  la  cjuantité 
des  biens  économiques  par  rapport  au  besoin  que  la 
société  a  d'eux  sont  la  cause  primordiale  du  changement 
de  la  valeur  sociale  des  biens  à  la  fin  des  périodes  d'essor 
et  de  décadence  de  la  vie  économique. 
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Mais  ici  une  (jucstioii  se  j»(»s('.  Si,  conmic  nous  l'avons 
NU,  le  volume  de  la  pnxluctiou  des  biens  i<lans  les  limites 
esquissées  par  nous)  dépend  en  général  de  l'activilé  éco- 
nomi(jue  rélléchie  de  la  société,  si  cette  dernière  est  réglée 
par  la  conjoncture,  alors  nous  tombons  dans  un  cercle 
vicieux  paraissant  sans  issue.  Car  à  la  base  de  la  conjonc- 
ture économique  il  y  a  les  variati(»ns  des  prix  (juil  nous 
fallait  exj)li(juer.  Nous  axons  ex[)li((ué  les  variations  des 
prix  surtout  pai"  les  modidcations  dans  la  production  et 
ces  dernières,  à  leur  tour,  avant  tout  par  lintluence  de 
la  conjoncture,  cest-à-dire  par  l'état  des  prix.  Si  les  prix 
découlent  du  rapport  entre  la  production  et  la  consom- 
ihation,  et  si  la  première  se  guide  sur  les  prix,  alors  elle 
ne  peut  être  la  cause  des  moditîcations  de  ces  derniers 
dans  la  mesure  que,  nous  lui  avons  attribuée. 

.Mais  ce  cercle  vicieux  se  résoud  de  lui-même  si  nous 
considéi'oiis  les  conditions  (\i\  la  production  capitaliste 
actuelle,  l'allés  seront  examinées  plus  en  détail  dans  la 
suite.  Ici  nous  nous  bornerons  à  examim;r  sonmiairement 
les  caractères  essentiels  de  cette  production. 

Les  biens  économiques  se  divisent  en  objets  de  con- 
sommation immédiate  et  en  biens  servant  à  la  proihiction, 
ou  biens  d'cjrdre  supérieur  ayant  [)our  destination  de  ser- 
vir à  la  production  de  ceux  du  premier  genre.  Les  biens 
tle  consommation  font  ro])jet  d  une  évaluation  économique 
immédiate  et  leur  quantité,  pour  autant  quelle  puisse  être 
augmentée  sans  difficulté  avec  l'aide  des  biens  servant  à 
b'ur  production,  est  déterminée  par  la  réserve  actuelle 
de  ces  derniers.  Les  biens  de  l'ordre  supérieur  ont  une 
valeur  de  production  «  déternùnée  par  la  valeur  présumée 
des  ])iens  de  l'ordre  inférieur  qu'ils  servent  à  produire  »  (1). 
L'importance  productive  des  biens  d'ordre  supérieur  est 
excessivement  grande  sous  le  régime  capitaliste  de  la  pro- 

(li  Me.ngkh,   ')/).  (if.,  |i.  1:21. 
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(luction.  Celui-ci  se  distingue  du  régime  primitif  de  la  pro- 
duction on  ce  (|uc  l'hommo,  au  lieu  d'appliquer  sa  force 
de  travail  à  la  préparation  immédiate  de  biens  de  con- 
sommation, crée  préalablement  toute  une  série  de  biens  et 
de  dispositifs  servant  à  faciliter  la  production  d'objets  des- 
tinés à  la  consommation  définitive.  Ce  <(  moyen  détourné  , 
de  production  »,  comme  l'appelle  Boebm-Bawerk  (1),  pos-  1 
sèdeun  avantage  technique  immense  sur  le  premier.  Grâce 
à  lui,  la  production  des  l»iens  définitifs  est  notablement 
simplifiée  et  améliorée  ;  grâce  à  lui  seulement  l'humanité 
est  parvenue  à  l'invraisemblable  accroissement  de  produc- 
ti(m  qui  distingue  notre  éjwque  de  progrès  technique. 

Mais  ce  système  de  production  a  aussi  des  défauts.  11 
exige  des  dépenses  préliminaires  souvent  très  considé- 
rables. Ces  dépenses  accélèrent  dans  la  suite  la  production 
des  biens  définitifs,  mais  leur  réalisation  nécessite  un  temps 
souvent  assez  long.  De  ce  fait  la  production  des  biens 
définitifs  s'éloigne  du  dél)ut  du  procès  de  production,  (^e 
procès  se  prolonge  souvent  aussi  parce  qu'il  se  divise  en 
une  série  de  stades  intermédiaires  (dans  la  même  entre- 
prise économique  ou  dans  plusieurs  entreprises  distinctes) 
au  cours  desquels  les  forces  productives  se  transforment 
peu  à  peu  et  se  cristallisent  dans  les  produits  définitifs. 

Sous  le  régime  de  l'échange,  une  telle  prolongation 
du  procès  de  production  présente  ce  grand  inconvénient 
({ue  le  lien  mutuel  entre  les  facteurs  de  la  formation  de 
la  valeur  des  biens  de  consommation  et  des  biens  ser- 
vant à  la  production  se  rompt  et  que,  pendant  toute  la 
période  de  production,  celle-ci  est  privée  d'un  contrôle 
rigoureux  du  principe  delà  valeur.  La  production  est  basée 
au  début  sur  la  valeur  de  biens  de  consommation,  qui 
découle  d'un  certain  rapport  entre  le  besoin  et  la  quantité 


(1)  V.  boKHvi-MAWERK,  l'ositirc   Tlteone  des  h'a/tila/s,  iOO!»,  [).  lo- 
23,  J40  et  s. 
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(le  ces  liions,  ainsi  ([uc  sur  Iriii*  valeiii'  présumée  ;'i  la  lin  do 
la  péi'iodo  (le  prodiioti^tii.  (iotto  valeur  cor'i'ospondra-t-cUo 
à  collo  (jui  a  donné  naissance  à  la  production,  c'est  ce  qu'on 
iiiiiore  tant  que  celle-ci  se  poursuit.  Dans  cos  conditions, 
hispécif/(t(io/i  acipiiort  iino  ,:L:ran(le  intluonco  sui'  la  niarclio 
do  la  vie  écononiicpio  et  sur  la  f(»rniati«»n  (ïc  la  valeur  dos 
hioiis  intornit'diaii'os.  Los  conditions  de  la  consonnnatiou 
restant  incliaiiLiéos,  la  (jnantité  des  prodnits  intermédiaires 
peut  s'accroître  ou  diminuer  notablement  sans  pouvoir 
s'exprimer  dune  manière  correspondante  dans  les  prix  de 
ces  biens  à  <  valeur  présumée  ».  Cette  dernière  ne  com- 
mence à  se  déi;ai:er  (jn'an  moment  où  les  produits  inter- 
médiaires deviennent  délinitifs  et  prennent  contact  avec 
la  consommation  iMais  à  ce  moment  les  conditions  déter- 
minant la  valeur  des  biens  peuvent  se  trouver  modifiées 
par  l'état  dos  approvisionnements. 

Va  cela  arrive  précisément  fort  souvent  dans  la  vie  éco- 
nomicpio.  La  liausse  des  prix  des  biens  de  consonuiiation 
se  produit  à  la  suite  de  la  rupture  do  ré(|uilibre  entre  la 
consommation  et  la  production,  conmie  cela  a  régulière- 
ment lieu  à  la  fin  de  la  période  de  dépression,  incite  les 
entrepreneurs  à  augmenter  la  production  de  ces  biens  A 
cet  effet  ils  montent  des  usines,  des  fabriques  et  des  ate- 
liers et  les  munissent  des  macbines  et  de  tous  les  acces- 
soires compliqués  requis  par  la  technique  actuelle  de  la 
j)roduction.  La  création  de  cos  installations  do  produc- 
tion exige  des  mois,  le  plus  souvent  même  dos  années.  Car 
l'accroissement  de  la  demande  des  éléments  constitutifs 
de  ces  installations,  tels  que  matériaux  de  construction 
et  machines,  matières  premières  et  substances  accessoires 
employées  à  la  ^préparation  immédiate  des  produits  défi- 
nitifs, ne  peut  être,  elle  aussi,  satisfaite  qu'au  bout  d'un 
certain  temps  indispensable  à  l'intensification  do  leur 
production.  Par  suite  do  la  division  minutieuse  du  travail 
dans    l'économie    sociale   actuelle,   une    modification    du 
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volume  de  la  production  dans  une  branche  déterminée 
allccte  celui  de  toute  une  série  d'antres  branches  dont 
les  produits  ont  une  valeur  qui  ne  ])ossède  pas  de  fonde- 
ment propre  et  qui  se  base,  comme  nous  l'avons  vu  plus 
haut,  sur  la  valeur  présumée  des  produits  détinitifs.  Avec 
une  telle  oruanisation  do  la  production  une  augmentation 
modérée  de  la  valeur  des  biens  de  consommation  pcul 
donner  lieu  à  un  accroissement  excessif  de  la  production 
de  biens  intermédiaires,  à  commencer  par  les  installa- 
tions de  production  pour  Unir  par  les  demi-produits.  Elle 
peut  ensuite,  à  la  fin  du  stade  préparatoire,  provoquer^ 
une  surproduction  des  biens  et  une  forte  baisse  de  leurs' 
prix. 

Et  c'est  en  réalité  ce  que  nous  observons  à  la  fin  de  la: 
période  d'essor.  La  l)aisse  dos  prix,  après  (|uc  la  surpro- 
duction s'est  produite,  modère  la  production  des  produits 
intermédiaires,  mais  sous  laction  de  certains  facteurs 
économicjues'dont  on  parlera  plus  loin,  cette  baisse  nC] 
provoque  pas  dans  l'industrie  une  situation  d'un  caractère 
directement  opposé  à  celui  de  la  période  d'essor. 

Les  particularités  qu'on  vient  d'indiquer  de  la  produc- 
tion capitaliste  —  sa  longue  durée  et  les  grandes  dépen- 
ses préliminaires  qu'elle  entraîne  —  accpiièrent  une 
importance  spéciale  pour  le  cours  de  la  vie  économique 
aux  époques  de  progrès  techniques  exigeant  une  trans-j 
formation  du  procès  de  production.  Nous  verrons  dans] 
la  suite  le  lien  étroit  qui  existe  entre  les  crises  et  les  per- 
fectionnements de  1;»  technique. 

Ce  qui  vient  d'être  dit  de  la  production  sous  le  régime, 
capitaliste  s'applique  en  partie  au  transport  des  marchan- 
dises provenant  de  pays  lointains,  particulièrement  aux^ 
épocpies    anciennes    oii    les    moyens    do    communication 
n'étaieid  pas  aussi  perfectionnés  qu'aujourd'hui.  La  hausse] 
des  prix  provoquait,  et  provoque  souvent   encore  après 
cjuelque  temps,  une   intensification  de   l'importation  desl 
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iii;ii-cli;ui(lis('s  (jiii  n'est  plus  jiislilicr  |»;ir  |;i  (Irniaiidc  lors 
(le  Icui-  .u'i-ivauc 

Il  est  aisi'  (le  rciiiai-qucr  ([iir  la  loiiuiic  diirrc  «le  la  pru- 
«liK-tion  capilalisto  lait  appai-aifrc  aussi  une  eertaino  ana- 
logie entre  les  pi-odurlions  industrielle  et  l'uralo.  En  efl'el, 
(die  aiiaihlit  le  lien  entr(>  les  résultats  de  la  production 
et  les  coinputations  primitives  (pii  les  ont  [>i'ovo(|ués.  (h, 
dans  réeononne  i-urale,  le  preniiei-  stade  de  la  production 
(les  semailles  est  dans  une  grande  mesui'e  hase  sur  les 
prix  j)rati(|ués  [tour  les  |)ro(luits  a,i;ricoles  ;  dans  la  suite, 
ses  résultats  dépendent  des  conditions  atmospliéricpn's  et 
ne  peuvent  être  régularisés  courorméuuMiL  à  ces  derniers 
ou  aux  modifications  des  besoins.  Il  peut  en  résulter  une 
snrahoudance  ou  une  insuffisance  de  tels  ou  tels  produits. 

(letjui  jtrécède  nous  montre  que  la  particularité  de  la 
pi'odurtion  ca[)italiste  — sa  lonuue  durée  —  crée  une  pos- 
sil(ilit(''  d'c'cart  entre  les  [)rix  et  la  \aleur  des  marchandi- 
ses (|ue  ces  dernières  auraient  s'il  y  avait  correspondance 
entre  leur  quantité  totale  —  tant  sous  forme  de  produits 
délinitifs  que  sous  celle  de  produits  intermédiaires  —  et  le 
besoin  (ju'on  en  a.  Mais  il  ne  s'en  suit  pas  encore  ([uc  la 
louLiue  durée  de  la  production  capitaliste  nécessite  iinman- 
(piahh'ment  un  écart  de  ce  genre  (Ij.  I']lle  n'exclut  pas 
nécessairement  la  j)0ssihilité  de  produire  des  biens  inter- 
nn-diaires  en  quantité  proj)ortionnée  au  besoin  de  produits 
délinitifs,  et  elle  n'explique  pas  encore  pourquoi  la  pro- 
<luction  s'écarte  d'un  côté  ou  de  l'autre  du  droit  cliemhi. 
Cependant,  nous  remarquons  que  l'écart  a  lieu  surtout 
dans  le  sens  d'une  augmentation  exagérée  de  la  ([uantité 


(I)  i.e  inécaiiisine  de  la  produclion  capilaliste  ol.  (^n  paiMiciilior,  sa 
longue  (iiiréc,  n'est  indiqué  iri  (dans  la  première  éd  allemande,  11)07, 
[>.  47-53,  104-1:20  et  160-109)  que  connue  l'un  des  lacleurs  principaux 
de  la  vio  économique  rendant  possibles  les  crises  périodiques  (ie  sur- 
produclion.  Mais  pour  ArTALio.v  {La  realite  des  Huritrod actions 
f/ene'raies,  1909.  p.  blo  et  s.)  il  en  est  la  cause  rondameulalc 
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(les  produits  interinédiair<'s  (du  capital),  ce  c|ui  conduit 
à  une  surproduction  générale,  et  que  cet  écart  a  lieu 
beaucoup  plus  rarement  dans  le  sens  d'une  diminution 
exagérée,  l.es  forces  agissantes  de  la  spéculation  et  de  la 
concui'rence  qui,  par  suite  de  la  longue  durée  de  la  pro- 
duction capitaliste,  ac(]uièrcnt  une  influence  décisive 
sur  sa  marche,  restent  ici  inexpliquées.  Cette  longue  durée 
ne  peut  non  plus  nous  expli(|uer  par  elle-même  comment 
l'essor  et  la  décadence  dans  toute  une  série  de  branches  de 
la  production  y  ont  lieu  au  même  moment  et  périodique- 
ment et  donnent  ainsi  aux  oscillations  de  la  vie  économique 
un  caractère  général  et  périodique.  A  côté  de  beaucoup 
de  particularités  de  l'organisation  économique  actuelle  et 
dont  nous  avons  parlé  dans  le  premier  chapitre  de  la  pré- 
sente partie,  le  mécanisme  de  la  production  capitaliste 
implique,  en  particulier,  des  conditions  rendant  ces  oscil- 
lations possibles  et  lixe  approximativement  leur  amplitude. 
Mais  les  causes  qui  donnent  à  ce  mécanisme  une  direction 
déterminée  et  provoquent  ces  oscillations,  sont  extérieu- 
res à  ces  conditions.  Nous  les  découvrirons  en  analy- 
sant le  mécanisme  de  la  formation  et  de  la  variation  des 
prix. 

3.  Mécanisme  des   variations  générales  des  prix  et  action 
de  ces  derniers  sur  la  répartition. 

Liens  réciproques  entre  les  prix  des  biens  économiques.  — 
Dans  le  chapitre  précédent,  nous  avons  parlé  de  la  valeur 
sociale  des  biens  en  général  comme  d'une  grandeur  déter- 
minée oscillant  en  fonction  des  circonstances  de  la  vie 
économic£ue.  Mais  la  valeur  générale  des  biens  est  une 
notion  abstraite  et  collective.  Dans  la  vie  économique 
chaque  bien  est  évalué  en  particulier.  Nous  pouvons 
juger  de  la  valeur  générale  des  biens  d'après  le  niveau 
général  des  prix  en  tenant  compte  de  l'importance  quan- 
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titali\('  icl.iliNO  (\o  rli.i(|ii('  hicii  i^l).  Mais  les  prix  des 
l)ieiis  «''Coiiom'Knies  ne  rcpivsciitrnt  pas  (piohpic  chose  do 
(■oinj)Ict  en  (•»'  sens  cpiils  stuit  lies  ciilrr  eux  de  Ijk'oii 
solidaire.  La  inodilicatioii  de  la  valeui'  d  un  l)ien  <jiiel- 
conque  exerce  uii(>  doulde  action.  Elle  réai^it  snrle  niveau 
ii'énéral  des  pri\  <'n  tant  (jne  niodilicatioii  dune  partie 
constitutive  de  leui'  ensemble.  En  outre,  en  influen(;ant 
la  valeur  de  toute  une  série  d'autres  liieiis.  (die  inodilie 
tout  le  systt'uie  <les  prix. 

Et  en  réalité  le  système  des  prix  exprime  les  rapports 
nmtuels  de  valeur  sociale  des  biens.  Tout  changement  de 
la  valeur  d'un  bien,  valeur  s'exprimant  par  son  prix,  doit 
modifier  les  rapports  mutuels  de  valeur  des  autres  biens 
et  tout  le  système  des  prix,  (^ar  un  changement  de  l'uti- 
lité finale  d'un  bien  agit  plus  ou  moins  et,  de  plus,  dans 
une  mesure  très  variable  sur  la  grandeur  de  l'utilité 
finale  dune  série  d'autres  biens.  La  cause  de  ces  actions 
mutuelles  provient,  d'une  part,  de  ce  que  la  production  de 
certains  biens  est  liée  à  celle  de  certains  autres.  Ainsi,  la 
production  des  biens  définitifs  est  liée  à  celle  des  matières 
premières  et  des  matériaux  auxiliaires  et,  plus  générale- 
ment, la  production  des  biens  de  consommation  est  liée  à 
celle  des  biens  servant  à  la  production.  E^e provient,  d'au- 
tre part,  de  ce  que  l'utilisation  d'un  bien  dépend  de  la 
possession  d'autres  biens  (complémentaires),  ou  encore 
de  ce  que,  dans  certaines  circonstances,  un  bien  peut 
être  remplacé  directement  ou  indirectement  par .  d'autres 
biens  (concurrents).  Enfin,  les  valeurs  de  tous  les  biens 
ont  un  point  de  contact  commun  fondamental  :  le  fait 
d'être  destinés  à  satisfaire  les  besoins  humains. 

Etant   donné   l'existence  de  ces  liens  entre  les  valeurs 


(I)  Les  chiffres  huliratenrs  ou  Indec  iiumbera  de  divers  svslèincs 
tendent  à  indiquer  ce  niveau  général  des  prix  sous  forme  scliématique 
et  d'une  faron  plus  ou  moins  parfaite. 
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dos  Inens,  il  est  évident  que  la  valeur  et  les  prix  de  cer- 
tains d'entre  eux  se  moditiant,  la  valeur  et  les  prix  des 
autres  doivent,  pour  le  rétablissement  de  rapports  exacts 
de  valeur,  subir  des  modifications  correspondantes.  Ces 
dernières  seront  d'autant  i)lus  importantes  que  le  lien 
sera  plus  étroit  entre  les  biens  considérés  et  celui  ayant 
causé  le  clianizcment  des  rapports  de  valeur.  Il  est 
clair  que  celte  péréquation  de  la  valeur  des  biens  doit 
s'exprimer  rn  (jénérdl  par  une  péréquation  des  prix  dans 
le  sens  de  la  modification  initiale.  Conséquemment,  la 
hausse  des  prix  de  certaines  catégories  importantes  de 
l)iens  doit  être  le  point  de  départ  d'une  élévation  géné- 
rale plus  ou  moins  importante  des  prix.  La  baisse,  par 
contre,  doit  entraîner  une  diminution  également  générale  ; 
des  prix  répondant  à  la  modification  initiale.  Ces  change- 
ments du  niveau  général  des  prix  traduisent  ceux  du  - 
niveau  de  l'utilité  sociale  limite  des  ])iens  qui  résultent 
de  l'élévation  ou  de  l'abaissement  de  l'utilité  sociale 
limite  de  biens  isolés  (1).  „ 

La  valeur  comme  facteur  de  répartition .  —  Les  modifi-  Jg 
cations  dans  le  rapport  de  valeur  des  biens  et  le  niveau 
général  des  prix  consécutives  au  changement  de  valeur 
de  biens  isolés  contiennent  le  germe  des  modifications 
ultérieures  des  prix.  La  raison  en  est  qu'elles  s'accompa- 
gnent de  modifications  correspondantes  dans  la  réjîartition 
sociale  dont  les  prix  sont  les  facteurs.  D'ailleurs,  nous 
avons  déjà  remarqué  plus  haut  la  grande  importance  de 
la  répartition  j)our  la  formation  des  prix.  Examinons  ces 
modifications  dans  la  répartition. 

La  valeur  totale  d'un  ensemble  des  biens  d'une  cer- 


(1)  La  modification  du  niveau  moyen  des  prix  ne  dépend  pas  de  ce 
que  le  changement  de  valeur  d'un  bien  s'étend  à  celle  des  autres. 
Cette  extension  conduit  seulement  à  ce  que  la  valeur  d'un  bien  ne 
s'élève  pas  isolément  dans  la  mesure  où  cela  aurait  lieu  à  la  suite  de 
changements  dans  le  besoin  de  ce  bien  et  dans  sa  quantité. 
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l.iiiic  ('sj»«'e('  (létcriiiiiic  le  pouvoir  (liMliat  iioiiiin.il  «le 
It'iiis  proprirtaires.  Il  est  clair  ([iic  cctlo  valeur  totale 
-  «'lève  <Ml  Hlèuie  teiups  (pie  le  piM\  «!<'  ees  Itieiis  si  leui" 
(pianlil*''  reste  iuclianuée,  ce  ([ui  est  le  cas  lors  des  clian- 
iieuients  secouilaires  des  prix  (•(tusi-cutils  à  la  peré([ualioM. 
Poui-  ce  (pii  est  des  niodifications  juiiuaii-es  des  i)ri\, 
leui-  (d(''vatiou  })eut  être  [)rovo(]uée  par  la  diniiuiitioii  de 
leur  (piantité  et  leur  ahaisseuieut,  par  l'auuuieutatiou  de 
ictte  uièuie  quantité.  I.a  valeur  totale  de  reuseud)le  des 
Itieus  de  cette  catéuorie  peut  doue  se  niodifier  dans  le 
sens  opposé  à  celui  des  prix.  I']t  c(da  arrive  réelleuieut 
([Ue|(|uel'ois.  Mais  en  exauiinant  déplus  près  le  procès  de 
rorniatiou  de  la  valeur  et  des  prix,  nous  nous  couvaiMcrons 
que  la  valeur  totale  de  l'ensemble  de  tous  les  biens  se 
modifie  dans  h  sens  du  mouvement  général  des  pi'ix.  l*!t 
(•(da  malgré  la  possibilité  d'une  modification  en  sens 
inverse  de  la  quantité  des  biens  donnant  lieu  au  cliange- 
ment  des  prix.  Cela  résult(;  de  la  loi  1  >ndanientale  de  la 
l'oi'uiation  de  la  valeur  des  biens  à  la(juclle  notre  science 
n'a  pas  accordt' jus(prici  l'attention  (pi'(dle    m<''rite. 

Loi  fondamentale  de  la  variation  de  la  valent-  subjective 
di-s  hiens.  —  Depuis  relativement  longtemps  on  a  remar- 
<|ué  que  les  prix  de  certaines  marcbandises  importantes 
croissent  ou  décroissent  dans  une  mesure  plus  forte  que 
leur  (piantité  ne  diminue  ou  nauginente.  On  raconte  de 
la  Compagnie  néerlandaise  des  Indes  (]ue,  se  basant  sur 
( ctte  observation,  elle  anéantissait  après  des  récoltes 
abondantes  une  partie  des  épices  (pi^dle  exportait  des 
Indes  afin  de  recevoir  pour  la  partie  restante  une  somme 
supérieure  à  celle  quelle  aurait  obtenue  par  la  vente  de 
la  quantité  totale  primitive.  Cette  règle  de  la  formation 
des  prix  permit  à  Davenant,  à  la  lin  du  xvu^  siècle,  de  for- 
muler, en  se  basant  sur  les  reclien  lies  de  Artliur  Iving, 
la  loi  suivante  de  formation  des  prix  du  blé  en  fonction  de 
la  récolte.   Pour  une  augmentation  ou  une  diminution  de 
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1.1  récolte  (lu  l)lé  (le  I/IO,  2/10,  3/10,  i/10,  et  5/10,  le 
prix  baisse  ou  augmeute  respectiveuient  de  :  3/10,  8/10, 
16/1(>,  28/10,  45/10.  .levons  exprime  cette  règle  de  la  for- 

0    ^'^i 

luatioii  du  prix  du  hlé  i)ar  la  formule  :    '—^ —  ,  suivant 

^  ^  (,i'— 0,12)2    ' 

laquelle  le  prix  varie  approximativement  en  proportion 
géonn'dritjue  ([uand  la  r(!'colte  varie  en  pi'ogression  arith- 
métique, mais  de  sens  inverse  (1).  La  concordance  de  la  loi 
de  King-  avec  la  réalité  a  été  confirmée  par  des  autorités 
de  l'histoire  des  prix  telles  (jue  Thomas  Tooke  (2)  et 
Hodgers  (3). 

Cette  règle  de  formation  des  prix  du  blé  en  fonction  de 
la  récolte,  correspond  dune  la(;on  frappante  à  la  loi  fon- 
damentale   psycho-physique  de  Weber-Fechner,  suivant 

(Il  Jeyons,  op.  ci/.,  |tp.  1.j7-15<S.  I.a  lonriiile  on  question  donne  la 
progression  suivante  : 

llécolte  .      0,5     0,(j     0,7     0,8     0,9      1,0     1,2    1,4     j.O      1.8       2. 
Prix   .     .     5,71    3,58  2,43    1,78   1,30    1,00   0,7   0,5   0,37   0,29  0,23. 

(2)  TuoM.\s  TooKE,  llislonj  of  priées,  1838,  t.  I,  p.  13-15  — Engels 
également  a  calculé  vers  le  milieu  (Je  xw^  siècle,  que  la  récolte  dimi- 
nuant de  I  0/0  en  l^russe,  le  prix  du  blé  augmentait  de  2  1/2  0/0  (Cf. 
ScHMOLLEii,  Grundi'iss  der  Voikswirlschaftslehre,  p.  603). 

(3)  Après  la  première  édition  du  présent  ouvrage  j'ai  constaté  que 
Itor.ERS  s'est  rendu  compte  de  l'importance  méconnue  jusqu'alors  de 
la  loi  de  King  pour  la  théorie  des  prix  en  général  et  en  a  déduit,  d'ac- 
cord avec  le  résultat  de  ses  propres  recherches  sur  les  prix  des  pro- 
duits agricoles  en  Angleterre  (exposées  dans  llistovij  of  agriculture 
and  priées  in  Enf/land,  8  vol..  1856-1892)  cinq  règles  de  formation 
des  prix  des  biens  économiques  dont  la  plus  importante  est  conçue 
comme  suit  :  «  Le  prix  de  tout  bien  exigé  en  plus  grande  quantité 
qu'il  n'existe  à.  un  moment  donné,  croit  dans  une  autre  proportion 
que  celle  dans  laquelle  varie  la  quantité  man(iuante,  et  inversement 
dans  le  cas  d'un  excédant  »  {Economie  interprétation  of  historij, 
2fi  éd.,  1891,  pp.  231-253). 

Antérieurement,  la  loi  de  King  a  été  utilisée  par  Loud  Lauderdale 
\ l nquirij  inlo  the  nature  and  origin  of  public  wealth,  2e  éd.,  1819, 
(Ihap.  li)  pour  le  développement  d'une  théorie  originale  de  la  con- 
joncture. Ces  considérations  de  Lauderdale  renferment  comme  d'or- 
dinaire beaucoup  de  choses  originales  et  intéressantes,  mais  il  aboutit 
à  des  conclusions  inexactes  sur  les  points  fondamentaux. 

Mais  la  tentative  la  plus  remarquable  d'utilisation  de  la  loi  de  King, 
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l.Kjiicllr  l;i  sensation  ci'oit  (»ii  d«''Ci'oit  en  pi-opoi'lion  aritli- 
in«''tri(iuo  (luaiid  l'excitation  qui  la  provoque  augmente  ou 
diminue  en  progression  géométrique  (l).  Otte  correspon- 
dance ne  nous  semblera  pas  occasionnelle  si  nous  nous 
i'ap|)el<jns  l'oriLiine  de  la  \  aleur  ol)jectivc. 

I*!n  l'ait,  le  pri\  correspond  à  l'utilité  sociale  limite  des 
Wiens,   c'est-à-dire  (pn'  Inlilitt'  sociale  de  la  dernière  nnit('' 

Icnlalivc  i|ue  jai  comiiie  seiileiiu'iil  à  pi-opos  do  coIIl'  éililioii  IVaiu.aise 
(lu  pri'senl  ouvrage,  a  élt'-  l'aile  par  (i.  fJe  iMolinari.  Dans  un  article 
(lu  «  Journal  des  Emnomisles  r>^  du  15  juin  1851,  il  développe  une 
lli(!'orie  de  la  valeur  cl  des  prix  qui  lail  de  lui  un  |)r(}iurseur  desIlK-o- 
riciens  de  la  valeur  subjective.  Kn  |)artanl  de  l'observation  rpie  la 
valeur  de  toute  iliose  se  lise  dans  lY-eliange  en  raison  inverse  de  la 
(|uanlili''  olTerle  et  (|u'ellc  varie  en  progression  beaucoup  |)lus  rapide 
(|ue  sa  iiuanliti'.  il  arrive  iï  loruiuler  la  a  loi  des  (pjantilés  et  des 
prix  »  suivante  :  «  l.ors(|ue  le  rapport  des  ([uanlilés  de  deux  denrées 
oITerlcs  en  échange  varie  en  progression  arithiné'licpie,  le  rapport  des 
valeurs  de  ces  deux  denrées  varie  en  progression  géoiuétri(iue  » 
(p.  HT).  De  cette  loi  ne  sont  |)as  exempts  le  travail  et  les  capitaux. 
A  cette  loi,  de  Molinari  donne  la  curieuse  explication  que  «  à  mesure 
que  la  quantité  d'une  chose  augmente,  la  rareté  et  l'utilité,  (]ui  sont 
les  |)arties  constituantes  de  la  valeur  de  cette  chose,  diminuent  à  la 
lois  ».  L'importance  que  de  .Molinari  prèle  à  cette  loi  se  voit  du  fait 
qu'il  en  fait  la  base  de  sa  théorie  d't'conomie  politique  {Cours  (ï Eco- 
nomie polilique,  2  vol.,  2e  éd  ,  1863).  .V  la  loi  des  quantités  et  des 
prix  il  attribue  le  rôle  de  régulateur  de  la  vie  économi(|uc  qui  «  agit 
incessamment  et  avec  une  irrésistible  puissance  pour  maintenir  une 
proportion  nécessaire  entre  les  dilTérenles  branches  et  les  différents 
agents  de  la  production  »  et  mettre  en  harmonie  la  production  et  la 
consommation  et  grâce  auquel  «  l'ordre  s'élabiil  de  lui-même  dans 
le  monde  économique,  comme  il  s'élablit  dans  le  monde  physique, 
en  vertu  de  la  loi  de  la  gravitation  (1  v.,  Dédicace,  p.  XIII  et  p.  175). 
Mais  de  Molinari  admet  que  la  «  progression  géométrique  se  trouve 
communément  ralentie  parla  circonstance  que  lorsque  le  prix  s'élt've. 
la  demande  diminue  et  inversement  ».  .\insi  il  méconnaît  la  portée 
de  la  loi  des  prix  l'ormulée  par  lui  pour  les  mouvements  du  niveau 
général  des  prix. 

(I)  Fech.nek,  Elemente  iler  Psi/chophysik,  1860,  t.  I,  pp.  4."»  et  s., 
\U  et  s.  ;  t.  II.  pp.  10  et  s  ,  W.  \yvsDT,'Ps!/r/to/of/ie.  I.  1,  pp.  497  et 
s.  ;  t.  U,  pp  317  et  s.  La  loi  de  Wober  s'exprime  aussi  par  la  formule 
psycho-[)hysi(|ue  de  mesure  suivante  due  à  Feilmcr  :  «  La  sensation 
croît  proiiorlionnellement  au  logarithme  de  l'irritation  »  (Fech.ner, 
loc.  rit.). 
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(Tiin  hieii  d'ospècc  «loiiiiéo  (on  utilité  finale  du  bicu  poui' 
la  persoiuu^  dont  la  deiuaude  exerce  une  influence  déter- 
minante sur  la  fixation  de  la  valeur  d'échange)  détermine 
la  valeur  de  chaque  unité  de  cette  espèce  sur  le  marché. 
L'évaluation  sociale  de  l'utilité  finale  des  biens  est  la 
résultante  des  évaluations  subjectives  de  l'ensemble  des 
sujets  économiques.  Par  conséquent  elle  est  basée  enfin 
de  compte  sur  des  phénomènes  psycho-physioloaiques, 
pour  autant  que  ces  derniers  se  reflètent  dans  l'évaluation 
individuelle  de  l'utilitc'  finale  des  biens  concrets.  Car  cette 
évaluation  nest  rien  autre  que  celle  des  sensations  pro- 
duites par  la  dernière  unité  de  l'ensemble  des  biens  d'une 
même  espèce  dont  dispose  le  sujet  économique.  La  cor- 
respondance de  la  loi  dite  de  King-  avec  celle  de  Weber- 
Fechner  est  un  argument  inqiortant  en  faveur  de  la  thèse 
que  les  évaluations  subjectives  de  l'utilité  finale  sont  sou- 
mises aux  mêmes  lois  que  l'évaluation  des  autres  sensa- 
tions ;  en  d'autres  termes,  ({ue  la  loi  psycho-physique 
fondamentale  se  manifeste  dans  les  évaluations  subjec- 
tives de  l'utilité  finale.  En  nous  basant  là-dessus  et  en 
traduisant  cette  môme  loi  dans  la  langue  de  la  théorie  de  la 
valeur,  nous  pourrions  en  déduire  la  règle  fondamentale 
suivante  de  formation  de  la  valeur  subjective  des  biens  : 
V utililê  finale  d'un  bien  pour  son  possesseur  croit  ou  dimi-  M 
rnie  en  proçiression  géomélrifjue,  lorsque  le  rapport  de  la 
quantité  de  ce  bien  au  besoin  qu'il  en  a  varie  en  jn'ogres- 
sion  arithmétique  de  sens  inverse .  Si  donc  la  quantité  des 
biens  augmente  en  progression  arithmétique  et  le  besoin 
qu'on  en  a  reste  invariable,  ou  si  le  besoin  diminue  en, 
progression  arithmétique  et  la  quantité  des  biens  ne  vari 
pas,  leur  utilité  finale  diminue  en  progression  géométrique 
Le  contraire  se  produit  s'il  y  a  diminution  de  la  quantit 
ou  augmentation  du  besoin. 

Cette  thèse  correspond  pleinement  à  la  célèbre  formul 
de  Bernouilli  qui,   dès  le  premier  tiers  du  xviii''  siècle,' 


\. MUA  FIONS    r.FNKRALES    DES    l'IMK    Kl     HÉi'AimiluN  20.'"» 

(lelcniiiiia  de  l.iroii  .ni.ilnuii»'  l.i  \  alriir  (jii  allrihiir  le  [xis- 
sr'sscui'  à  racci-oissoiiKMit  «le  sa  loi-tiiin'  :  «  l/iitililc  ([iir 
i-appoi'lr  iiii  uaiii  aussi  [)t'tit  (|n  il  soil  csl  iii\  (M'sciiicut  pm- 
portioiiiM'l  à  la  loi-timc  possôdrc  »  (1).  (ioinnu'  (Hi  1*;  sail, 
la  l'onnulc  de  HcniDuilli  a  été  admise  par  les  philosophes 
et  les  mathématiciens  s'occupant  de  la  théorie  des  proha- 
hilités,  avant  tinil  [)ar  Laplaec  (2).  puis  [tai-  Poissmi  .'î), 
Lacroix  (  ii  et  d  autres,  et  prise  par  eux  coiiiuk' hase  du  cal- 
cul de  la  valeur  des  i^aius.  I.a  tonuule  de  Hei-iiouilli  s'a|i- 
pli<jur.  par  suite,  à  la  \ai'iati<>ii  Ar  la  valeur  de  rensem- 
hie  lies  hieiis  pour  un  sujet  écon<»nii<pie  donné,  valeur  se 
traduisant  chez  lui  par  l'évaluation  suhjective  de  raii:('iil 
en  tant  ([ue  représentant  des  l>icns  en  général. 

La  règle  indiquée  ci-dessus  de  formation  de  la  valeur 
sui)jective  doit  être  naturellement  comprise  comme  une 
tendance  ifriirialo  ne  de\ant  pas  ahsolument  coïncider 
exactement  a\ec  la  lorniule  matheinati([Ue  doniK'e.  l'allé 
s'en  rap[(r(»che  cependant  heaucoup.  D'ailleurs  la  courbe 
loearithmicpie    des    sensations    currespondant   à  la   loi  de 


I  II  l»A.\iKL  liiiHNui  ii.i.i,  SjK'runt'n  tlipovid'  ii()i:(e  de  //icnsiira  .<o/'lis. 
ivM'H  iipprosimaliveiiienl  en  1731  cl  iiiipi'iiiié  poiu*  l;i  première  l'ois 
en  I7;is  il  Siiint-I'élersttoiirif  dans  les  Mémoires  de  l'Académie  impé- 
riale des  Sciences,  t.  \  (Kdilion  allemande  :  VersKc/i  ei/ier  neup/i 
T/iPorie  (1er  Wer/hestimmutif/  ron  GlucAsfnllen,  18'JG.  p  27). 

•  In  sait  que  «X'Ile  œuvre  de  liornonilli  conlienl  déjà  les  fondements 
de  la  théorie  snbjeclive  de  la  valeur.  Il  est  vrai  (in'ellc  n'a  pas,  comme 
la  théorie  {>his  récente  de  (lossen,  influé  sur  le  développement  de  la 
théorie  de  la  valeur.  .Mais  la  formule  de  l>ernouilli,  introduite  jiar 
Laplace  dans  la  littérature  [thilosophique,  n'est  évidenunent  pas  res- 
tée sans  influence  sur  la  science  de  l'âme.  Fechner  consiilcrc  la  for- 
mule de  Mei'uouilli  comiiie  un  cas  particulier  de  la  loi  dite  de  Webcr 
(Keciinkh,  ['.ti/choftlnisik,  t.  I,  p.  %Mi). 

(2)  I.APL.ACE.  Th(^itrip  (iiiali/li(iiii'  'Ii's  /iro/jaf/i/itrs,  l.Sli.  '.i'-  édit.. 
IS-20,  pp.  i3-2-iin. 

(3)  Poisson,  fifc/iez-r/ifs  s»r  /a  prohahilili'  fie.<  Jiif/i-ine/tls,  I83S, 
pp.  7i>-7:i. 

(4)  FiACUOiX,  Trait)'  rIrDifiiltii rc  iln  luilnil  drs  iD-ohahili (>'.<,  'M  édil. 
1833,  p|..  129  et  s. 
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Webcr  iiesl  pas  toujours  exacte  non  plus,  mais  sculcuicut 
«  plus  ou  moins  approximative  »,  ce  qui  ne  diminue  nul- 
lement rim[)oi'tanc(^  t'ondanicntale  de  cette  loi  pour  la 
psyçhopliysitjue  (1^. 

Loi  fondamen/alc  (1rs  oscillai  ion-;  de  la  valeur  sociale  et 
(les  prix  (les  biens.  —  f.a  formule  indiquée  de  formation 
de  la  valeur  subjective  des  biens  pourrait  servir  à  expli- 
(jucr  la  régularité  des  oscillations  des  prix  en  fonction 
des  oscillations  de  l'otlVe  comme  indiqué  dans  la  loi  de 
King.  Comme  la  valeur  sociale  et,  en  même  temps,  la 
valeur  objective  d'échange  des  biens  sont  les  résultantes 
des  évaluations  su])jectives  des  personnes  écononuques, 
nous  pouvons  placer  cette  formule  à  la  liase  de  la  loi  de 
la  variation  de  la  valeur  sociale  et  des  prix  des  biens  en 
général.  Et  la  réalité  montre  une  coïncidence  presque 
complète  des  lois  de  la  variation  de  la  valeur  sociale 
des  biens,  en  général,  avec  la  loi  de  la  modification  de 
la  valeur  subjective  que    nous   avons    admise. 

11  est  vrai  que  la  valeur  sociale  des  divers  biens  varie  sui- 
vant une  progression  difï'érente  ([uand  se  modifie  le  rapport 
de  leur  quantité  au  besoin  qu'on  a  d'eux.  Cela  provient  de 
ce  que  les  changements  de  prix  modifient  le  domaine  d'em- 
ploi d'un  bien  donné,  l'élargissent  au  détriment  d'autres 
en  cas  de  baisse,  et  le  rétrécissent  à  l'avantage  des  biens 
concurrents  en  cas  de  hausse.  Le  nivellement  de  l'utilité 
sociale  limite  des  divers  biens  est  le  principe  (|ui  modère 
les  oscillations  de  leurs  valeurs.  Kn  même  temps,  il  se 
produit  une  modification  du  genre  et  du  volume  des  besoins 
qui  se  satisfont  dans  des  conditions  données  de  l'offre. 
Lorsque  le  prix  d'un  bien  quelconque  change,  on  voit 
varier  non  seulement  la  mesure  dans  laquelle  des  individus 
donnés  satisfont  le  besoin  qu'il  en  ont,  mais  on  constate 
également  une  modification  de  l'ensemble  des  personnes 

(1)  Fechneu,  Elemente  (1er  Psijchophnsilx,  I.  Il,  pp.  28-29. 
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qui,  «'11  pic'Sfuci'  (le  prix  (loiiiics,  [)(,'U\<'iil  iiiaiiircslcr  Icuis 
licsoins  sur  Ir  lUJircli»'.  Kt  aiusi  s\'\pli(]u<'  la  giviudc 
iiii[)ortauco  de  la  i'é})artifi(tu  couiino  facteur  d(^  la  foi'ina- 
li<»ii  des  prix  des  divcis  bieus.  IMus  eett(^  répartition  ost 
iucuah',  plus  la  dnnaiidc  <lo  hoaucouj)  de  bivMis  ost  apte 
à  auunioutci-  «piaiid  leurs  pii\  diiniuucnl  et  plus  elle  se 
r/'duit  (piaud  les  prix  auuuu'utcnl.  L  iurualilc'  des  lortu- 
ues  l.iNorise  aiusi  la  slalulilé  des  |)ri\  cl  diuiinue  leurs 
\ariali()us  proxocpu-es  sui'tout  par  les  cliaiiucnieiits  de  I.i 
(piautité  des  biens. 

Moilificntion  di'  la  rd/eur  de  trois  (jroiiiK's  df  liiens.  — 
l'ar  rapport  au  genre  de  proi;ression  earactc'risant  l<i 
modification  d'utilité  des  bieus  lors(pu^  cliange  leur  (piau- 
tité ou  le  besoin  (pr^u  a  d'eux,  il  est  ])ossible  de  diviser 
tous  les  biens  en  trois  groupes.  Le  i)reniier  groupe  est 
constitué  par  ceux  ({ui  sont  indispensables  à  la  vie  etdoul 
la  consommation  ne  peut  être  réduite  sans  dommages  sen- 
sibles, ni  étendue  notablement  au  delà  d'une  certaine  limite. 
A  cette  catégorie  appartiennent  donc  tous  les  biens  utili- 
sés le  })lus  unitornuMuent  [)ar  tous  indi'pendaunueut  (b' 
la  r<'*partition.  La  formation  de  la  valeur  (djjective  de  ces 
biens  a  lieu  suivant  nu  principe  analogue  à  celui  que  nous 
avons  admis  pour  la  formation  de  la  valeur  subjective, 
entrent  dans  celte  catégorie  les  vivres  indispensables  à  la 
vie  comme  les  céréales,  le  sel  et  diverses  épices  (poivre, 
•  Ions  de  girotle,  canelle,  etc.);  de  plus,  le  combustible 
jiour  les  usages  industriels,  etc..  La  valeur  de  beaucouj) 
d'objets  de  luxe  s'adressaut  à  un  cercle  sj)écial  de  consom- 
mateurs varie  de  façon  analogue,  la  demande  de  ces  biens 
se  miKlifiant  peu  lorsque  leurs  prix  changent. 

Le  second  groupe  est  aussi  constitué  par  des  objets  de 
grande  consommation  dont  l'usage  est  un  peu  moins  indis- 
pensable que  celui  des  biens  du  premier  groupe  et  varie 
en  fonction  de  la  répartition.  A  ce  groupe  appartiennent 
la  viande,  le  sucre,  le  thé,  les  boissons,  les  tissus,  les  vête- 
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monts,  1rs  objets  de  inéiiago  et  autres  biens  dont  la  coiisoni- 
luation  peut  se  nioditier  dans  une  eertaine  mesure  quantita- 
tivement et  qualitativement  quand  leurs  prix  varient.  La 
valeur  sociale  de  ces  ])iens  se  modifie  suivant  une  progres- 
sion plus  forte  comparativement  à  la  modification  du  rap- 
[)ort  de  leur  quantité  au  ])esoin.  Mais  cette  progression 
n'est  })as  aussi  rajiide  que  pour  le  premier  groupe. 

Il  y  a  lieu  enfin  de  placer  dans  le  troisième  groupe 
ceux  des  objets  de  luxe  qui  par  leur  nature  sont  accessi- 
bles à  la  grande  masse.  Il  en  résulte  que  le  cercle  des 
individus  qui  les  utilisent  peut  s'étendre  rapidement  dès 
(|U  il  se  produit  une  baisse  insignifiante  de  leurs  prix  et, 
au  contraire,  se  rétrécir  facilement  quand  ces  prix  aug- 
mentent quelque  peu.  A  ce  groupe  appartiennent,  en 
particulier,  les  catégories  supérieures  de  biens  de  con- 
sommation courante  et  les  objets  de  luxe  populaires 
mais  coûteux.  Les  prix  de  ces  biens  oscillent  moins  forte- 
ment comparativement  à  la  modification  du  rapport  de 
leur  quantité  au  besoin.  11  est  aisé  de  remarquer  que  ce 
groupe  représente  une  fraction  relativement  infime  de 
l'ensemble  de  tous  les  ])iens  économiques  (Ij. 

Rapport  entre  les  prix  des.  biens  isolés  et  le  niveau  géné- 
ral (les  prix.  —  Ainsi  nous  voyons  que  la  modification  de 
la  valeur-sociale  de  noiidjreuses  catégories  de  biens  sem- 
ble s'écarter  notablement  du  principe  fondamental  de  la 
variation  de  la  valeur  admis  par  nous.  Mais  cette  diver- 
gence est  plutôt  apparente.  Elle  disparaît  si  nous  consi- 
dérons que  l'influence  de  la  modification  du  rapport  entre 
la  quantité  d'un  bien  et  le  besoin  s'étend,  non  seulement 
à  la  valeur  de  ce  bien,  mais  encore  à  celle  des  biens  ana- 
logues et  à    l'ensemble  des   biens  en  général.  En  effet,  le 


(1)  AuspiTZ  et  LiEBEN  font  une  subdivision  analogue  des  biens  en 
trois  groupes.  Comp.  Unter^urhunfiPn  iiltpv  die  Théorie  des  Preises, 
1889,  pp.  40-53. 
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piiiuij)»'  inoiitioniié  se  iiianifcsto  pleiiiciueiit  dans  lu  foriiia- 
fiitii  (le  la  valoiir  socialo  des  liions  oxclusiv«Mneiit  dostinrs 
ri  iiiH(|u«Mneiil  aptes  à  satisfaire  un  Itesoin  déterminé  et 
i'Il'ectif.  .Mais  dans  les  prix  dr  la  majorité  des  hiens  (ceux 
dn  deuxième  et  du  troisième  iui'oupe),  ce  pi'inci[)e  ne 
sappli(]ue  pas  complètement.  Car,  si  les  prix  s'élèvent, 
l'ensendile  des  biens  servant  à  la  satisfaction  de  besoins 
déterminés  s'étend  du  fait  de  l'apparition  de  l)iens  con- 
currents. Par  contre,  si  les  prix  baissent,  c'est  le  domaine 
d  action  des  biens  considérés  (pii  s'ayrandit  tandis  que;  les 
biens  analogues  de  (jualilé  infi-rieure  sont  éliminés.  Pre- 
nons, par  exemple,  trois  sortes  de  biens  servant  au  môme 
but,  le  cliauliaj^e  :  la  tourbe,  la  bouille  et  le  l)ois.  (iràce 
aux  propriétés  secondaires  de  ces  trois  espèces  de  coni- 
bustiide,  l'énergie  calorifique  qu'ils  procurent  est  appré- 
ciée davantage  quand  on  passe  de  l'un  à  l'autre  dans 
l'ordre  de  Ténumération  précédente.  Si  la  réserve  de 
tourbe  diminue,  son  prix  augmente,  mais  seulement  jus- 
((u  à  une  certain*;  limite,  au  delà  de  laquelle  la  tourbe 
sera  remplacée  par  la  bouille  (là  où  il  n'y  a  pas  d'empê- 
cbements  spéciaux).  La  bausse  du  prix  delà  houille  sera 
arrêtée  à  son  tour  parce  qu'on  la  remplacera  partiel- 
lement par  du  bois.  Lorsque  l'utilité  limite  du  bois  dimi- 
nue, un  phénomène  inverse  se  produit  et  la  baisse 
du  j)iix  du  bois  est  limitée  par  l'élimination  de  la  houille 
et  de  la  tourbe.  Gomme  conséquence  de  ces  rapports 
mutuels  de  valeur  des  biens,  les  m(j(lilications  du  rapport 
de  la  quantité  d'un  bien  quelconque  au  besoin  ne  se 
reflètent  pas  d'une  façon  conforme  dans  l'utilité  sociale 
limite  de  ces  mêmes  biens.  Mais  elles  ne  perdent  pas 
cependant  leur  importance  pour  la  fixation  du  niveau 
-  Miéral  des  prix;  elles  se  reflètent  séparément,  d'abord 
<lans  les  prix  des  biens  analog'ues  et,  ensuite,  par  la  pér- 
équation des  valeurs,  dans  les  prix  de  tous  les  autres.  Dans 
notre  exemple,  la  modification  initiale  du  rapport  entre  la 
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quantité  et  le  besoin  de  tourbe  peut  ne  pas  s'exprimer 
conipb'^tenient  dans  le  prix  de  la  tourbe,  mais  elle  se 
retlètc  dans  les  prix  de  la  tourbe,  de  la  houille  et  du  bois. 
De  même,  les  modifications  des  conditions  de. production 
et  d'emploi  du  bois  se  reflètent  dans  les  prix  du  bois  et 
aussi  du  charbon  et  de  la  tourbe.  La  même  chose  s  appli- 
(pie  aux  objets  de  luxe  qui,  si  leurs  prix  sont  ])as,.  éli- 
minent d'autres  biens  de  la  consommation  et  qui,  si 
leur  prix  s'élève,  cèdent  la  place  à  des  Ijicns  concur- 
rents. 

Evidemment,  l'équilibre  rompu  entre  la  production  et 
la  demande  de  beaucoup  de  marchandises  (surtout  de 
produits  fabriqués)  peut  être  rétabli  par  une  rapide  adap- 
tation de  la  production  aux  conditions  nouvelles.  L'influ- 
ence de  ces  conditions  modifiées  de  l'offre  et  des  besoins 
s'exprime  alors,  pour  une  part,  dans  les  prix  de  ces  mar- 
chandises et,  pour  une  autre,  se  transmet  à  la  valeur  des 
éléments  servant  à  leur  production,  c'est-à-dire  tout 
d'abord  à  la  main-d'œuvre  et  aux  matières  premières,  puis, 
par  l'intermédiaire  de  ces  dernières,  à  tous  les  biens 
entrant  dans  cette  production.  Plus  grand  sera  le  nombre 
des  produits  pour  la  préparation  desquels  une  matière 
première  déterminée  est  nécessaire,  plus  grande  sera, 
par  suite,  le  domaine  d'emploi  de  cette  matière,  moins 
grande  sera  l'influetice  d'un  changement  dans  les  condi- 
tions de  la  production  et  de  la  demande  d'un  des  produits 
en  question  sur  les  prix  de  matière  première  et  d'autres 
de  ses  produits.  Cependant  la  valeur  de  l'ensemble  de  ces 
derniers  changera  conformément  à  la  loi  indiquée  plus 
haut.  La  même  chose  est  vraie  pour  la  valeur  de  la  main- 
d'œuvre  dont  la  quantité  à  un  moment  donné  constitue  une 
grandeur  plus  ou  moins  constante.  La  valeur  de  la  main- 
d'œuvre,  qui  est  le  facteur  le  plus  universel  de  la  produc- 
tion, est  le  terme  intermédiaire  lejjlus  important  du  nivel- 
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Iciiii'iit  (le  la  valeur  de  tous  Irs  Iticiis  (l).  D'ailleurs, 
l'auj^iueiitatiou  de  la  pi'ocluctiou  ii'ost  possible  gcnéralc- 
iiKMit  <|u'au  prix  de  lélrvatiou  des  dé[)eiiscs  (c'est-à-dire 
qu'au  prix  de  la  restriction  de  la  production  d'auti-es  biens 
ou  de  riiilensilicalion  générale  du  travail)  et,  comme  nous 
l'avons  vu,  elle  exige  souvent  un  temps  assez  loni^  et 
l'investissement  préalable  de  capitaux.  (Juant  à'  la  pro- 
duction agricole,  elle  est  toujours  soumise  aux  saisons  et 
dépend  à  un  degré  notal)le  d'influences  naturelb^s  impos- 
sible à  prévoir  (2). 

Ainsi  /loiis  vot/ons  (jue  la  rtu/lc  fouddiitcnldle  formulée 
par  nous  de  la  furtnation  de  la  valeur  subjeclice  constitue 
la  hase  de  celle  de  la  valeur  sociale  des  biens.  Elle  s'ap- 
plique presque  pleinement  à  la  formation  de  la  valeur  des 
biens  de  tous  genres  appartenant  au  premier  groupe  défini 
plus  liant.  En  ce  qui  le  concerne,  on  peut  affirmer  que 
l'utilité  sociale  limite  et  le  prix  de  cbaque  catégorie  de 
biens  indispensables  pour  assurer  une  consommation 
déterminée  effective  se  modifie  en  progression  géométri- 
que quand  le  rapport  du  besoin  à  la  quantité  des  biens  de 
ce  genre  varie  en  progression  aritlimétique.  Dans  les 
modifications  de  valeur  et  de  prix  des  autres  biens,  pris 
séparémejit,  ce  principe  apparaît  moins  nettement,  mais 


(1)  Conip.  J5oKii.M-liA\vERK,  Der  letzte  Massslafj  des  Gûterwertes, 
dans  Zeitsc/if.  /'.  Volksic,  Sodalpol.  u.  Venvatt.,  13d.  III,  2,  1894, 
pp.  iHJ  cl  s.  KoGEiis  {op.  c?7.)  ainsi  que  de  Molinahi  {op.  cit.)  élcndent 
l'action  de  la  loi  de  King  aussi  aux  salaires. 

(2)  La  guerre  mondiale  et,  en  particulier  l'anarcliie  russe,  en  uiodi- 
tianl  brusquement  les  conditions  de  la  production,  de  la  circulation 
et  de  la  consommation  de  la  plupart  des  produits,  ont  montré  d'une 
façon  concrète  combien,  dans  certaines  circonstances,  le  nombre  peut 
être  grand  des  objets  dont  les  prix  se  modilient  d'après  la  loi  de  King 
et  combien  est  vraie,  en  général,  la  loi  de  formation  des  prix  que 
nous  avons  indiquée  plus  haut.  Les  variations  des  prix  pendant  la 
guerre  et  dans  les  années  qui  l'ont  suivie  immédiatement,  ainsi  que 
dans  la  Kiissie  anarcbique,  fournissent  de  précieux  matériaux  pour  la 
théorie  de  la  valeur  et  des  prix. 
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il  fonstituo  cepciulaiil  la  base  des  variations  de  la  valeui- 
et  des  prix  des  biens  économiques  en  général  (1). 

La  loi  de   fonnatioii  des  'prix  introduite  par  nous,  est 

(1)  Dans  ces  derniers  temps  ou  a  mis  en  doule  l'applicabilité  de  In 
loi  de  King  aux  variations  actuelles  du  prix  du  blé.  A  ce  propos  il 
Irtut  noter  que  le  blé  ne  constitue  plus  maintenant  la  base  de 
l'alimentation  des  masses  au  même  degré  qu'au  xviie  siècle.  D'au- 
tres produits,  comme  la  pomme  de  terre  et  le  mais,  ont  partielle- 
ment remplacé  le  blé,  et  les  produits  alimentaires  supérieurs 
comme  la  viande,  le  sucre,  etc.  ont  pris  dans  l'alimentation  des  mas- 
ses une  place  autrement  importante  qu'au  xviie  siècle.  Mais  le  fait 
qu'elle  nest  plus  valable  à  présent  ne  diminue  en  rien  l'importance 
capitale  pour  la  théorie  de  la  valeur  de  la  loi  de  King  telle 
qu'elle  s'est  dégagée  des  faits  au  xvue  siècle.  Son  mérite  consiste  en 
ce  qu'elle  a  révélé  la  loi  fondamentale  de  la  formation  de  la  valeur 
subjective  qui  sert  de  base  à  la  formation  de  la  valeur  et  des  prix  do 
tous  les  biens,  quoiqu'elle  soit  plus  ou  moins  masquée  par  les  effels 
de  la  loi  de  péréquation  des  valeurs,  qui  n'est  qu'une  autre  expres- 
sion de  la  même  loi  fondamentale.  La  loi  de  King  n'en  est,  elle  aussi, 
qu'une  manifestation  spéciale. 

Il  peut  paraître  étrange  que  les  parlisans  de  la  tht'orie  subjec- 
tive de  la  valeur,  qui  ramènent  le  fondement  de  la  valeur  des  biens 
il  des  phénomènes  psychologiques,  n'aient  pas  complètement  utilisé 
pour  le  développement  de-  la  théorie  de  la  valeur  et,  en  particulier, 
de  celle  des  prix,  la  formule  de  Bernouilli  et  la  loi  dite  de  King,  étant 
<lonné  l'importance  que  la  première  a  acquise  après  renonciation  de 
la  loi  fondamentale  psvcho-physique  de  Weber-Fechner.  Cependant, 
Lange  {Die  Arbeiterfrage,  2e  édit.,  1870,  pp.  114  et  s.),  philosophe  et 
économiste  suisse,  a  indiqué  l'importance  considérable  de  la  formule 
de  Bernouilli  et  des  recherches  de  Weber  et  Fechner-pour  les  sciences 
sociales.  Avant  lui  déjà,  Herrmann  {Staatswirtschaftliche  Unter- 
suchungen,  1882,  pp.  73  et  s.)  a  appelé  l'altenlion  sur  l'importance 
de  la  formule  de  Bernouilli  (Voir  la  préface  à  l'édition  allemande  de 
«  l'Essai  »  de  Bernouilli  pp.  17  et  s.).  La  loi  psycho-physique  de  Weber 
a  été,  évidemment,  appliquée  pour  la  première  fois  dans  la  théorie 
des  prix  par  Auspitz  et  Liebe^h  (Untersiic/tungen  iiber  die  Thearie  des 
Preises,  1889j  pour  le  tracé  de  la  courbe  de  l'utilité  des  biens  sur 
laquelle  ils  se  basent  pour  déduire,  sans  que  d'ailleurs  la  correspon- 
dance soit  complète,  la  courbe  des  variations  de  la  valeur  lorsque 
change  le  rapport  du  besoin  à  la  quantité  des  diverses  catégories  de 
biens.  Mais  chez  eux,  la  loi  formulée  par  nous  ne  ressort  pas  comme 
un  phénomène  général,  fondamental  et  gisant  à  la  base  des  varia- 
tions générales  des  prix.  D'ailleurs,  par  suite  de  la  façon  abstraite, 
mathématique  et  graphique  dont  le  sujet  fut  traité,  ce  précieux  tra- 
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(xcossivciiiciif  impoi'laiilc.  De  ce  (]iii  ;i  riv  cxpcts*'    ii'sulh' 
(lie    les  ])ri\   des   «li\orses  sortes  <lo  liieiis  o\    le    iiiNciii 
■iM'i-al  (les   prix  sont  dos   arandours  fort  var-iahlcs,  trrs 
iisihlos  à  toutes  les  \ai'iafii)iis  du  i-appoi-t  du  Ix'soiii  des 
Mens  à  liMir  (piaulit»'  et  cpii  rcllrtciit  toutes  ces  variations 
iii  les  agrandissant,  (l'est  j)oui'(pioi    la   diminution   de  la 
.|iiantité  d'un    bien   (juclconquc   doit    entraîner  une  forte 
iiinnieidation  de  la  valeur  et  du  prix  de  l'unité  dxî  eebien. 
(  «'tte  augmentation  est  hobilucllejnenl  si  importante  (|U(> 
Il  valeur  totale  de  la  f|uantité   diminuée  du   ])ien  consi- 
déré est  ])lus  grande  (]ue  sa  valeur'  initiale,  et  eela  d'au- 
I  int  plus  que  la  quantité  a  diminué  davantage,  lui  iiRune 
trin])s  et  en  vertu  de  la  péréquation  des    valeurs,  cette 
liniinution  provoque  un  accroissement  des  prix  des  autres 
Mens.  Il  y  a  en  tous  cas  une  élévation  fjénérnlf  du  niveau 
1'  s  ])rix  et  une   augmentation  de  la  valeur  de  tout  len- 
seinhle  des  biens.  Au  contraire,  quand    la   (piaiitité    de 
(piebpie  bien    augmente,  la   valeur  et    le  prix  de    l'unité 
tombent,  dans   la    majorité  des  cas,  si  fortement  que  la 
valeur  totale  de    la  quantité  accrue  (b*  ce  bien  est  infé- 


vail  lut  peu  roiiianiui''    et  resta  sans  grande  inlliience   sur  la  llK-orie 
des  prix. 

Dans  un  article  du  journal  :  «  Arc/iiv  fur  Socialicisiensc/iaft 
und  Social polilik  »,  1908,  pp.  54G-o.'>8  Max  Weber  a  fait  des  objec- 
tions contre  l'emploi  do  la  loi  de  Weber  dans  la  théorie  do  la  valeur. 
11  la  considère  comme  inadmissible  par  suile  de  la  complexité  des 
phénomènes  psyclii(jues  accompagnant  les  évaluations  économiques, 
en  comparaison  avec  les  phénouiènos  physiologiques  simples  auxquels 
s'applique  la  loi  de  Weber.  Mais,  même  si  l'on  s'accorde  sur  ce  point, 
il  faut  reconnaître  qu'on  jieut  introduire  dans  la  théorie  de  la  valeur 
une  loi  analogue  à  celle  de  A\'eber  sans  qu'il  soit  nécessaire  de  l'ap- 
puyer sur  cotte  dernière.  Car,  dans  le  domaine  de  la  science  écono- 
mique, elle  conslilue  une  loi  aussi  oni|)iriquc  que  celle  de  Weber  en 
psyclio-pliysiquc.  On  peut  |)lut(jt  admeltre  que  les  observalions  laites 
dans  le  domaine  de  la  science  économique,  en  particulier  la  formule 
do  Bornouilli,  qui  est  devenue,  après  avoir  été  développée  par  Laplace, 
une  |>ai'lio  intégrante  de  la  littérature  philosophicc-malhémaliquc,  a 
oontrihiir-  [\  renonciation  de  la  loi  de  NVeber-Fechner. 
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rieure  à  la  valeur  primitive,  et  cela  d'autant  plus  que  l.i 
quantité  a  augmenté  davantage.  En  même  temps  se  pro- 
duit une  chute  des  prix  des  autres  biens  comme  consé- 
quence de  la  péréquation  de  leurs  valeurs.  Le  résultat  est, 
en  tous  cas,  un  ])hénomène  inverse  du  précédent,  c'est-à- 
dire,  un  abaissement  du  niveau  général  des  prix  et  une 
diminution  de  la  valeur  de  l'ensemble  de  tous  les  biens. 

Influence  des  modifications  de  la  consommation  sur  Ic.< 
prix.  —  D'une  manière  analogue,  toute  -modification  de 
l'intensité  du  besoin  d'un  bien  quelconque  doit  se  refléter 
sur  la  valeur  de  ce  bien  dans  une  mesure  plus  forte.  Mais 
<{uand  on  examine  l'action  ultérieure  de  telles  modifica- 
tions du  besoin  de  divers  biens  sur  le  niveau  général  des 
prix,  il  faut  tenir  compte  d'une  circonstance  importante.  Les 
l)esoins  des  gens,  pour  autant  qu'ils  exercent  une  influence 
sur  la  valeur  des  biens,  dépendent,  comme  nous  l'avons 
montré  plus  haut,  du  pouvoir  d'achat.  Etant  donné  cette 
dépendance,  toute  augmentation  de  lintensité  du  besoin 
d'un  bien  quelconque  doit  se  traduire  par  une  utilisation 
plus  grande  du  pouvoir  d'achat  en  sa  faveur  au  détri- 
ment d'autres  biens  pour  lesquels  on  l'utilisera  moins.  Les 
changements  de  la  demande  se  présentent  ainsi  tout  d'a- 
bord comme  des  modifications  dans  la  répartition  du 
pouvoir  d'achat  pour  l'acquisition  des  divers  biens,  ce  qui 
doit  se  refléter  différemment  sur  leurs  valeurs.  Considé- 
rons les  diverses  combinaisons  de  tels  déplacements  dan> 
la  demande  et  l'action  qu'ils  exercent  sur  la  valeur  des 
divers  groupes  de  biens. 

Il  y  a  lieu  de  distinguer  ici  trois  schémas  de  déplacement 
<Ie  la  demande. 

Premier  cas  :  La  demande  passe  en  partie  d'un  bien 
à  l'autre.  Dans  ce  cas,  l'utilité  sociale  limite  du  pren)ior 
])ien  diminue  et  provoque  la  baisse  des  prix  tant  de  ce  bien 
<[ue  de  ceux  dont  la  valeur  est  liée  à  la  sienne.  Au  contraire, 
l'utilité  sociale  limite  du  second  bien  s'accroit  et  entraîne 
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un  «^ssor  con'csiKHKl.iiil  de  son  [irix  et  de  ceux  d  iiiir 
SfM'ic  «r.iiiln's  Itii'iis.  (les  inoiivenioiifs  iii\<M'ses  de  valeurs 
se  f(mi[)ciisen<  iimtuelleiiieiit  dans  l<nii'a(li<»n  siii'  \(\  niveau 
i^LMiéral  des  prix  et  la  valeur  totale  de  tous  les  biens. 

Second  cas  :  La  demande  qui  se  répartissait  sur  toute 
une  série  de  Ijiens,  se  concentre  sur  l'un  quelconque  ou  sur 
jin  plus  petit  nombre  d'entre  eux.  A  la  diminution  de  la 
demande  <le  certains  biens  correspond  une  augmentation 
de  la  demande  d'autres  biens.  Mais,  dans  ce  cas,  nous  avons 
all'aire,  non  sc^ulement  avec  une  modification  de  la  direction 
de  la  demande,  mais  avec  une  différence  de  son  intensité, 
ce  (jui  doit  se  refléter  sur  les  rapports  de  valeur  des  biens. 
Conformément  au  principe  fondamental  de  la  formation 
<le  la  valeur  que  nous  avons  formulé,  la  demande  con- 
centrée sur  un  bien  ou  sur  un  petit  nond)re  de  biens  fait 
alors  augmenter  leur  valeur  notablement  plus  que  la  dimi- 
nution égale  de  la  demande  d'un  grand  nombre  de  biens 
ne  lait  diminuer  la  valeur  de  ces  derniers.  De  tels  niodi- 
lications  de  la  demande  auront  donc  pour  conséquence, 
d'une  part,  la  l)aisse  de  la  valeur  et  des  prix  d'une  série 
de  l)iens  pour  lescpiels  la  demande  a  diminué  et  une  dimi- 
nution corresj)ondante  de  la  valeur  des  biens  bomologues 
(se  trouvant  en  relation  étroite  de  valeur  avec  les  pre- 
miers). Pour  ce  cjui  est,  d'autre  part,  des  l)iens  sur  les(|uels 
la  demande  est  maintenant  concentrée  et  leurs  bomologues, 
il  y  aura  une  élévation  si  forte  de  la  valeur  et  des  prix 
<iue  non  seulement  elle  neutralisera  l'influence  de  la  baisse 
précédente  sur  le  niveau  général  des  prix  et  la  valeur 
totale  des  l)iens,  mais  quelle  conduira  même  à  l'éléva- 
tion  de  ce   niveau   (l).    La   concentration  de  la  demande 


(1)  Pour  faciliter  celle  conclusion  au  lecteur,  il  suifira  de  ce  petil 
exemple  :  Supposons  que  -i  catégories  de  biens  A,  B,  C  et  D  représen- 
taient, dans  des  circonstances  données,  chacune  une  valeur  totale  de 
.X  unités  monétaires.  Supposons  alors,  quc^Ia  société  réduise  sa  con- 
sommalion  des  biens  A,  lî  el  (1  de  1/10,  [)0ur  reporter  le  pouvoir 
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provoque  ainsi  une  élévation  du  niveau  général  des  prix  rf 
de  la  valeur  de  F  ensemble  des  biens. 

Il  reste  à  considérer  le  troisième  cas  de  modification 
de  la  demande  :  celle-ci  passe  d'un  hien  fou  d'un  petit 
nombre  de  biens)  à  un  certain  nombre  (ou  à  un  plus 
grand  noiid)re)  d'autres  biens.  11  se  produit  donc  encore 


(lâchai  ainsi  libéré  sur  le  bien  D.  D'après  la  progression  indiquée 
pp.  201  et  202,  la  valeur  des  biens  A,  B  et  C  sera  réduite  de  ce  fait 
de  3/10  et  ne  représentera  plus  que  2,1  x  unités  au  lieu  de  3  x.  De  ce 
chef,  le  pouvoir  d'achat  disponible  pour  le  bien  D  sera  porté  à(t  x  k 
4,9  a;  unités,  c'est-à-dire  presque  doublé,  ce  qui,  d'api'ès  la  progression 
indiquée,  amènera  la  valeur  de  D  à  peu  près  à  5,3  x  unités.  Ainsi,  la 
concentration  de  la  demande  sur  le  bien  D  aura  pour  résultat  l'aug- 
mentation de  la  valeur  d'ensemble  de  A,  B,  G  et  D  de  4  j:  à  7,4  x 
unités,  soit  presque  au  double  de  la  valeur  [)rimitive. 

A  première  vue  \\  [icut  sembler  incompréhensil)le  que  le  pou- 
voir d'achat  des  possesseurs  des  biens  d'une  catégorie  puisse  croître 
dans  une  plus  forte  mesure  <[ue  ne  décroît  relui  des  possesseurs  d'au- 
tres biens.  Mais  il  faut  noter  que  les  prix  des  biens  et  le  pouvoir 
d'achat  correspondant  de  leurs  possesseurs  ne  désignent  que  la /;ro- 
yjor/w??  suivant  hiqiieile  la  répartition  du  produit  social  se  fait  entre  ces 
derniers.  L'élévation  à  m  -\-  ii  du  pouvoir  d'achat  des  possesseurs  des 
biens  sur  lesquels  s'est  concentrée  la  demande,  tandis  que  le  pouvoir 
d'achat  des  possesseurs  de  biens  dont  la  demande  est  devenue  moins 
intense,  s'abaisse  à  ?«,  signifie  simplement  que,  dans  la  répartition 
du  produit  social,  un  supplément  n  a  été  attribué  aux  possesseurs  des 
biens  du  premier  genre  aux  dépens  des  possesseurs  des  biens  du 
second  genre.  Le  déplacement  réel  dans  la  répartition  sociale  corres- 
pond à  la  réduction  de  l'unité  de  valeur,   en   tant  que  facteur  de 

répartition,  dans  le  rapport  de  —. — ■ à  -r;  ,  V  désignant  la  valeur 

V  +  «       V  ^ 

totale  des  biens  avant  la  ujoilificalion  des  prix. 

Les  oscillations  énormes  du  niveau  général  des  prix  entre  la 
période  de  dépression  et  celle  d'essor  et  surtout  entre  cette  dernière 
et  la  période  de  crise,  montrent  les  variations  que  le  pouvoir  d'achat 
nominal  de  la  société  et  l'unité  de  la  valeur  relative  peuvent  subir  en 
peu  de  temps.  Ainsi,  nous  voyons  que  l'indice  des  prix  de  gros  de  la 
Statistique  fii'nérale  dp  la  Fraiire  (45  articles)  passa,  l'inflation 
aidant,  de  100  en  1914  à  ;-i56  en  juillet  1919,  h  600  en  avril  l.-)20  et 
recula  à  415  en  janvier  1921.  l'our  les  Etats-Unis  l'indice  du  Bureau 
of  Labour  (346  articles)  iuijijue  pour  les  mêmes  dates  les  .chiffres  ; 
-100,  219,  260  et  177. 
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ici  une  iiHnIilicatioii  laiil  »lii  sens  «juc  de  riutonsiti'  ^\c 
la  (Iciiiaiidc,  mais  à  lavantaito  dun  certain  iioinhcc  de 
liiens  aux  dépens  il'un  seul  ou  d'un  })lus  petit  noniltre. 
A  l'inverse  de  ce  <(ui  se  produisait  dans  le  cas  précédent 
de  concentration  de  la  denuin<le,  nous  avons  affaire  main- 
tenant avec  sa  diffusion. 

I/action  de  cette  dernière  sur  la  ^  aleur  et  les  prix  des 
difl'érents  ])iens  est  inverse  de  celle  de  la  concentration. 
L'abaissement  des  pri\  et  de  la  valeur  totale  de  l'ensem- 
'hle  des  biens  dont  k^  besoin  a  diminué  et  de  leurs  liomo- 
logues  sera  plus  importante  que  ne  sera  l'élévation  des 
prix  et  de  la  valeur  totale  de  l'ensemble  des  biens  sur 
lesquels  s'est  dirigée  la  demande.  En  conséquence,  le 
niveau  général  des  prix  et  la  valeur  totale  de  l'ensemble 
des  làens  s  abaissent. 

Uest  facile  de  remarquer  qu  au  point  de  vue  des  modi- 
fications de  la  demande,  les  deux  derniers  cas  compren 
nent  également  ceux,  examin<''s  d'abord,  de  la  variation-  de 
la  Vtdeur  et  des  prix  provoquée  pai-  les  changements  de 
la  quantité  des  biens.  Si  la  ipiantité  d'un  bien  quelconque 
diminue,  le  besoin  ne  variant  pas,  la  valeur  totale  de  la 
quantité  existante  de  ce  bien  s'élève  et  exige  des  acheteurs 
la  dépense  d'un  plus  grand  pouvoir  d'achat,  lequel  est 
généralement  détourné  d'une  série  d'autres  biens  moins 
indispensables.  Au  contraire,  quand,  toutes  choses  égales 
d'ailleurs,  la  quantité  d'un  bien  (pielconque  augmente, 
la  valeur  totale  de  toute  la  quantité  existante  de  ce  bien 
diminue  et  libère  une  partie  du  pouvoir  d'achat  utilisé 
auparavant  à  rac(juérir  et  qui.  niaintenant,  se  répartit 
-iir  une  série  d'autres  biens.  Dans  le  premier  cas,  nous 
sommes  en  présence  d'une  concentration  de  la  demande 
.i\(M-  ('lévation  concomitante  de  la  valeur  totale  de  l'en- 
semble des  biens  ;  dans  le  seccjnd,  nous  avons  affaire  à 
une  dilbision  de  la  demande,  entraînant  un  abaissement 
de  la  Nalfiii'  (nt  lie  de  re!i-emb!e  d«'<  bieu'^.  La  dillércnce 
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entre  les  conséquences  dune  augmentation  de  la  demande 
et  celles  dune  diminution  de  la  quantité  consiste  en 
ce  que,  le  môme  j^rix  étant  atteint,  la  valeur  totale  do 
l'ensemble  des  biens  est  plus  haute  dans  la  première 
alternative  que  dans  la  seconde.  Dans  le  cas  d'une  dimi- 
nution de  la  demande,  la  valeur  de  l'ensemble  sera  plus 
basse  que  dans  le  cas  d'une  aug-nientation  de  la  quantité 
<les  biens. 

Nous  arrivons  à  conclure  que  les  variations  des  prix 
fies  biens  isolés,  qu^ elles  proviennent  des  modifications  de 
la  quantité  des  biens  ou  d'un  déplacement  de  la  demande, 
provoquent  un  mouvement  général  des  jjrix  et  une  modi- 
fication accrue  de  la  valeur  monétaire  de  l'ensemble  des 
biens  dans  le  sens  des  modifications  initiales  des  prix. 

Actioîi  des  variations  des  prix  sur  la  répartition.  — 
Une  telle  coïncidence  de  la  variation  des  j)rix  et  de  celle, 
d'ailleurs  accrue,  de  la  valeur  monétaire  de  lensemble 
de  tous  les  liiens,  a  des  conséquences  importantes.  Elb' 
l'ait  en  eil'et  ressortir  un  nouveau  facteur  du  mouvement 
des  prix,  à  savoir  :  l'action  de  la  répartition  sur  la  forma- 
tion de  la  valeur  des  biens. 

Dans  l'organisation  actuelle  de  l'économie  nationale, 
fondée  sur  la  propriété  privée  et  la  division  du  travail, 
les  prix  sont  les  facteurs  les  plus  importants  de  la  répar- 
tition sociale.  La  valeur  de  l'ensemble  des  biens  de  telle 
<»u  telle  catégorie  détermine  le  pouvoir  d'achat  de  leurs 
possesseurs.  La  modification  de  la  valeur  totale  de  l'en- 
semble de  tous  les  biens^  telle  qu'elle  résulte  des  varia- 
tions générales  des  prix  et  la  modification  consécutive  du 
pouvoir  total  d'achat  (nominal),  ne  signifient  évidemment 
pas  que  la  richesse  sociale  a  augmenté  ou  diminué.  D'ail- 
leurs, pour  autant  que  la  hausse  des  prix  est  provoqué 
par  la  diminution  de  la  quantité  des  biens,  et  la  baisse  par 
l'augmentation  de  cette  même  quantité,  les  variations  de 
la  valeur  totale  de  l'ensendile    des   ])iens  et  du  pouvoir 
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lotal  (1  .irli.it  iioiiiiii.'il  sotlecluout  [»rôcisônicnt  en  snis 
iii\(M'S('  de  la  prospérité  sociale  réelle.  Et  cela  est  coni- 
j)i'élieiisil)le  car,  <<miiiie  expli(jué  plus  haut,  la  valeur  est 
une  notion  néi^ativ<\  (l'est  V insuffisance  des  biens  .utiles 
<[ni  est,  eu  réalité,  rorigiuc  de  leur  valeur.  Or,  cette  insuf- 
lisance  s'accroît  tant  par  la  diminution  de  la  quantité 
<les  l)iens  que  par  l'augnientatiou  des  besoins  et,  inverse- 
ment, diminue  dans  les  cas  contraires.  Les  oscillations 
<Ie  la  valeur  totale  de  rcnsemble  des  biens  et  du  pouvoir 
dacliat  total  ne  sont  donc  que  les  consé(|U(mccs  de  l'éva- 
luati(tii  de  la  richesse  sociale  rapportée  à  diverses  unités 
(le  valeur  relative  (1).  Car  la  valeur  relative,  ou  le  pou- 
voir d'achat  de  la  nïonuaie,  diminue  en  même  temps  que 
les  prix  s'élèvent,  et  augmente  lorsqu'ils  diminuent,  ce 
qui  se  remarque  particulièrement  pour  les  biens  tenant 
la  télc  (lu  mouvement  des  prix.  La  hausse  des  prix  nous 
appâtait  ainsi  comme  un  processus  (h;  diU'ércntiatioii  de  la 
AaliMir  (h'S  biens  dirigée  dans  le  sens  ascensionnel  et 
basée  sur  la  diminution  continue  de  1  unité  de  valeur  rela- 
live.  inversement,  la  ])aisse  des  ])rix  se  présente  sous 
la  forme  d'un  processus  semblable  de  dift'érentiation  de  la 
valeur  des  biens,  mais  allant  vers  le  bas  et  reposant  sur 
rauginentation  continue  de  l'unité  de  valeur  relative. 

En  présence  de  tout  ce  qui  vient  d'être  exposé,  nous 
voyons  que  les  variations  du  pouvoir  total  d'achat  ont 
une  autre  signification  :  elles  sont  des  facteurs  de  bi  modi- 
lieation  de  la  répartition  sociale.  L'augmentation  du  pou- 
vdii-  total  d'achat  lors  de  la  hausse  des  prix  entraîne  une 


(1)  I^ii  valeur  absolue  de  l'unilé  monélaire  peut  d'ailleurs  ne  pas 
varier  et,  en  fait,  elle  est  moins  soumise  aux  variations  que  la  valeur 
absolue  des  biens.  Mais  sa  valeur  relative  est  sujette  à  modifiinitions 
et  eela  à  la  suite  des  oscillations  de  la  valeur  absolue  des  biens.  Les 
variations  des  valeurs  absolue  el  relative  (pouvoir  d'achat)  de  la 
monnaie  se  différentienl  alors  romme  expli(iué  plus  haut  (Voir  p.  482 
et  s). 
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inodilication  de  In  répartition  de  ce  pouvoir  au  prolit  des 
possesseurs  des  l)iens  dont  les  prix  se  sont  élevés  relati- 
vement aux  autres,  particulièrement  de  ceux  ayant  pro- 
voqué cette  élévation.  La  diminution  du  pouvoir  total 
d'achat  lors  de  la  baisse  des  prix  exerce  une  action 
inverse  :  elle  indique  un  changement  dans  la  réparti- 
tion sociale  au  ])rofit  des  sujets  économiques  dont  l'avoir 
et  les  revenus  n'ont  pas  été  atteints  ou  essentiellement 
miodifîés  par  cette  Laisse.  Ce  changement  a  lieu  aux 
dépens  de  possesseurs  d'autres  biens  dont  les  prix  se  sont 
particulièrement  modifiés.  Comme  le  nombre  des  posses- 
seurs de  biens  tenant  la  tête  des  mouvements  de  hausse 
ou  de  baisse  et  de  ceux  de  catégories  voisines,  représente, 
en  général,  une  faible  partie  de  l'ensemble  des  sujets 
économiques,  les  variations  de  la  répartition  que  nous 
considérons  indiquent  :  dans  le  cas  dune  élévation  des 
prix  une  centralisation  du  pouvoir  d'achat  et,  dans  le  cas 
d'une  baisse,  une  décentralhatioii  de  ce  même  pouvoir  (1). 

Conchisiona.  —  Les  changements  de  ce  genre  dans  la 
répartition  sociale,  à  la  suite  des  variations  des  prix,  de 
même  que  celles  de  l'unité  de  valeur  relative  sont  exces- 
sivement imj)ortantes  et  exercent  une  action  décisive  sur 
le  développement  ultérieur  des  prix  et  de  la  vie  économi- 
que. Mais  avant  de  passer  à  l'examen  détaillé  de  leur 
importance  et  de  leurs  conséquences,  résumons  l'analyse 
précédente  de  la  formation  de  la  valeur  et  des  prix  et 
de  son  influence  sur  la  répartition  du  pouvoir  d'achat. 

Nous  arrivons  alors  aux  conclusions  suivantes  : 


(1)  Pour  comprendre  l'influence  de  la  variation  des  pris  sur  la 
réparlilion,  il  l'aul  considérer  (]ue  la  l'oi'lune  des  possesseurs  de  mar- 
chandises ne  s'accroît  pas  proportionnellement  à  l'augmentation  des 
prix,  mais  notablement  pins.  Car  une  partie  importante  des  mar- 
cliandiscs  est  achetée  par  eux  à  crédit.  Par  suite,  une  élévation  même 
rcliitivemcnt  peu  imporlanic  des  prix  peut  augmenter  considérable- 
ment la  fortune  d'un  marchand. 
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i ]}t<iiinc  nnnUficulinii  il n  rapport  tin  hi'soin  îles  hiriis  à 
leur  ijininfitr  si-  rr/lrir  à  iinr  plus  grande  échclh'  ^xr  leur 
I  tih'ur  cl  leur  prix.  L'rirvution  de  la  valeur  cl  du  prix 
d'un  hicii  (juch  <iti(iui\  iju'rlh'  snil  une  conséquence  de  lu 
diniinulion  de  su  (luunlilé,  le  hesom  restant  le  niciiie,  ou 
d'une  concentration  de  lu  demande  sur  ce  bien,  conduit  : 
/"  //  une  élcratinn  du  nicrtiu  général  des  pri.i  pur  suite  du 
nirelleinent  des  rideurs  des  hiens ;  i?"  éi  un  accroissement  île 
la  râleur  totale  de  lensendile  de  tous  les  biens  et  à  une  dimi- 
nution de  l'unité  de  râleur  relative  (pouvoir  d'achat  de 
l'unité  de  monnaie)  ;  S**  (i  une  modification  dans  la  réparti- 
linn  du  pouvoir  d'achat  social  (qui,  en  même  temps,  s'élève 
n'uninulement)  en  ce  sens  quil  se  centralise  entre  les 
mains  des  possrs^eiirs  du  hien  dont  la,  valeur  s'est  accrue, 
aux  dépens  li  a  litres  sujets  économiques,  en  particulier  de 
ceux  dont  l'avoir  a  perdu  de  sa  valeur  éi  la  suite  du  dépla- 
rement  de  la  demande.  D'un  autre  côté,  tout  abaissement 
de  la  valeur  et  du  prix  d'un  bien  quelconque,  .soit  à  la  suite 
d'une  augmentation  de  sa  quantité,  le  besoin  restant  le 
même,  soit  de  ce  que  la  demande  se  détourne  de  ce  bien  en 
/arcur  iT une  série  d'autres,  conduit  :  /"  à  un  abaissement 
du  niveau  généml  des  prix  par  suite  du  nivellement  des 
râleurs  des  biens:  '2'  à  une  diminution  de  la  valeur  totale 
de  l'ensemble  des  biens  et  à  l'augmentation  de  l'unité  de 
valeur  relative  (pouvoir  d'achat  de  l'unité  monétaire)  ;  3"  à 
une  décentralisation  du  pouvoir  total  d'achat  (qui,  en  même 
temps,  s'abaisse  nominalement)  aux  dépens  des  possesseurs 
du  bien  dont  le  prix  a  baissé  et  au  profit  des  possesseurs 
de  ceu.T  sur  lesquels  s'est  dirigée  la  demanile . 

4.  Mécanisme  et  limites  des  mouvements  généraux  progressifs 

des  prix. 

Les  réactions  indiquées  plus  Imut  des  changements  des 
pi'ix  sur  la   répartition   et    sur   la    uraiideur   du  pouvoir 
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d'achat,  contiennont  le  principe  de  l'élévation  générale 
progressive  des  prix,  d'une  part,  et  de  leur  diminution 
progressive  générale,  de  l'autre  ;  en  d'autres  termes,  1(' 
principe  des  mi:iuvements  alternatifs  de  la  conjoncture. 

La  concentration  du  pouvoii'  crachat  est  le  fadeur  forr 
damental  de  F  élévation  de  la  conjoncture.  —  Suivons  tout 
d'abord  la  naissance  et  le  développement  de  Yélévadon 
c/énérale  progressive  des  prix.  Lorsque,  dans  une  période 
d'équilibre  relatif  des  prix,  il  se  produit  une  élévation 
brusque  delà  valeur  de  quelque  bien  de  consommation, 
provenant  soit  de  la  diminution  de  la  réserve,  soit  d'une 
concentration  de  la  demande  sur  ce  bien,  il  en  résulte 
une  élévation  de  son  prix  et  de  celui  des  biens  analogues 
ainsi  qu'une  centralisation  du  pouvoir  d'achat  entre  les 
mains  de  ceux  qui  le  détiennent.  Quant  à  la  façon  dont 
cette  élévation  se  reflète  ensuite  sur  les  prix  d'autres  ])iens, 
elle  dépend  de  l'emploi  qui  est  fait  de  ce  pouvoir  d'achat 
centralisé.  S'il  est  utilisé  par  les  nouveaux  possesseurs 
pour  acquérir  les  biens  pour  lesquels  il  était  habituelle- 
ment employé  par  les  anciens,  alors  le  mouvement  des 
prix  se  réduit  à  une  élévation  du  prix  du  bien  sur  lequel 
la  demande  s'est  originairement  concentrée  ainsi  que  des 
biens  analogues  par  suite  du  nivellement  naturel  des  prix. 

Seulement,  il  ne  faut  pas  s'attendre  à  une  telle  utilisa- 
tion du  pouvoir  d'achat  centralisé,  parce  que  la  centralisa- 
tion des  moyens  entraine  d'elle-même  une  modification 
dans  la  composition  de  la  demande  au  profit  de  tels  ou 
tels  biens  et  au  désavantage  des  autres.  Dans  le  cas  pré- 
sent, une  catégorie  de  biens  attirera  particulièrement  la 
demande,  notamment  les  biens  servant  à  la  productioji 
d'autres  biens,  c'est-à-dire  les  moyens  de  production.  Nous 
avons  déjà  examiné  le  lien  étroit  existant  entre  la  produc- 
tion et  la  répartition  sociale  ;  nous  avons  remarqué  alors 
que  la  concentration  des  richesses  facilite  et  favorise  l'ac- 
cumulation. Les  causes  de  ce  dernier  phénomène  seront 
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oKltli(|in''('s  plus  (Ml  (l(''l;iil  dans  l;i  suite  Ici  nous  iiidicjiir- 
ntiis  sciilciin'iit  en  (|iicl<|ii('s  mots  (juc  la  tciidaiic'c  à  s'cn- 
ri»  liir,  à  acciiriiidcr  du  capital,  constitue  uu  des  pi'iuci|)au\ 
stinudants  de  raclivité  écoiioinicpie  et  que  raccuinulation 
croit  (juaud  la  répartition  devient  plus  inégal»'.  Car  le 
dévelop[)('nient  des  besoins  humains  et  le  désir  de  les 
satisfaire  immédiatement  de  façon  plus  complète  ne  vont 
])as  de  p.iir  a\('c  l'anumentation  de  la  fortune  et  laissent 
un  plus  gland  exc/'dent  pour  l'accumulation. 

Le  moyen  h*  plus  important  de  placer  des  économies  — 
et,  d'ailleurs,  runi([ue  moyen  pour  la  société  considérée 
dans  son  ensendjle  —  c'est  de  les  transformer  en  moyens 
de  production.  Un  pareil  emploi  des  économies  trouve 
une  hase  favorahle  dans  la  conjoncture  donnée.  L'essor 
des  prix  des  biens  de  consommation  favorise  l'augmenta- 
tion de  leui"  production.  Cette  dernière,  à  son  tour,  rend 
souvent  indispensables  de  nouveaux  moyens  de  produc- 
tion de  tous  genres  ou,  tout  au  moins,  fait  naître  une  occa- 
sion pi'opice  de  fonder  de  nouvelles  entreprises  indus- 
trielles, de  créer  des  moyens  de  transport  et  d'augmenter 
la  quantité  des  instruments  de  production.  Etant  donné  la 
complexité  de  l'organisation  économique  et  les  particula- 
rités de  la  production  capitaliste,  toute  augmentation  des 
biens  de  ccmsomniation  entraine  une  augmentation  impor- 
tante des  l)iens  destinés  à  la  production.  Et  cela  en  pro- 
portion de  la  durée  du  procès  de  production  et  de  l'inten- 
sité de  la  capitalisation  dans  une  industrie  donnée. 

Le  nombre  des  biens  servant  à  la  production  (biens 
d'ordre  supérieur)  utilisés  pour  la  capitalisation  est  asse/> 
limité.  Ce  sont  surtout  des  machines,  des  matériaux  de  cons- 
truction, des  matières  auxiliaires  comme  le  condjustible 
et  les  métaux,  en  pai'ticuliei'  le  fer.  La  concentration  de 
la  demande  sur  ces  objets  doit  s'acconqjagner  des  mêmes 
conséquences  que  nous  avons  vues  plus  haut,  à  savoir  :  une 
forte  augmentation  de  la  valeur  et  des  prix  de  ces  biens, 
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puis  nue  coiitralisatioii  du  pouvoir  d'achat  outre  les  uiaius 
de  ceux  (jui  les  possèdeut  et  les  produisent.  Cotte  ceutra- 
lisation  du  pouvoir  d'achat  doit,  ici  encore,  provoquer  une 
concentration  de  la  demande  sur  certains  hiens.  Parmi 
ceux-ci,  les  biens  servant  à  la  productiou  prendront  une 
place  prédominante  du  fait  que  les  individus  faisant  par- 
tie de  ce  groupe  se  livrout  égaleuient  à  une  capitalisation 
intensive.  En  même  temps,  la  demande  accrue  de  moyens 
de  231'oduction  développe  leur  fabrication,  provoque  l'ex- 
tension des  entreprises  intéressées  et  la  création  de  nou- 
velles, ouvrant  ainsi  un  nouveau  chanq)  à  la  capitalisation. 

Ainsi,  une  fois  qu'il  a  commencé,  le  mouvement  ascen- 
sionnel se  poursuit  et  se  développe.  Les  prix  des  biens 
servant  à  la  production  deviennent  le  point  de  départ  d'une 
élévation  générale  des  prix.  L'élévation  des  prix  des  biens 
servant  à  la  production,  quoique  provenant  à  l'origine  do 
la  hausse  de  la  valeur  des  biens  de  consommation,  se  con- 
tinue dans  la  suite  sous  l'influence  immédiate  des  condi- 
tions spéciales  de  la  demande  les  concernant.  Celle-ci  a 
en  vue  non  seulement  la  production  de  biens  de  consom- 
mation, mais,  avant  tout,  le  placement  des  épargnes.  Df 
là,  et  par  suite  du  nivellement  des  valeurs,  l'élévation  des 
prix  s'étend  aux  biens  d'autres  catégories,  sans  excepter 
ceux  dont  la  demande  avait  tout  d'abord  diminué  et  passé 
aux  biens  servant  à  la  production.  Car  avec  l'élévation 
générale  des  prix  l'unité  de  valeur  relative  (ou  pouvoir 
d'achat  de  l'unité  monétaire)  diminue  et  cette  diminution, 
<lu  fait  du  nivellement  des  valeurs  (qui  s'étend,  en  réalité, 
à  l'ensemble  des  biens),  se  manifeste  aussi  dans  le  prix 
de  ces  biens.  La  différentiation  de  la  valeur  relative  des 
])iens,  sur  laquelle  se  fonde  l'élévation  des  prix,  se  con- 
tinue, mais  elle  se  base  sur  un  niveau  de  plus  en  j)lus 
élevé  des  prix  et  sur  une  unité  de  valeur  relative  de  plus 
en  plus  réduite. 

L'élévation  générale  des  prix  stimule  naturellement  la 
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vie  <'conoiiii(|ii('  ot  accroît  ractivift'  des  ciili'cproiicm'S.  I^a 
diiniiiiitioii  de  runité  de  valcui'  relalive,  (]ui  acc<)iiipai;nc 
la  hausse  générale  des  prix,  est  évidemiiieiit  runc  des 
raisons  qui  y  poussent,  puis(|u"elle  modifie  les  supputa- 
tions écononii(jues  au  prolit  des  entrepreneurs  en  aug- 
mentant leurs  IxMiéfices  et  qu'elle  éveille  la  spéculation  (1). 
Même  quand  ces  hénélîces  sont  ])iir(MneMt  nominaux  et  ne 
compensent  [)as  le  rciicliérissemeiit  de  i;i  vie,  ils  sont  un 
moyen  de  lutter  contre  les  modifications  désavantageuses 
de  la  répartition.  L'augmentation  des  bénéfices  est  d'ordi- 
naire particulièrement  importante  dans  la  production  des 
biens  qui  sont  à  la  tète  du  mouvement  ascensionnel,  c'est- 
à-dire,  en  lin  de  compte,  des  biens  servant  à  la  production. 
C'est  en  etfet  dans  ce  domaine  que  cette  augmentation 
doit  provo(pier  l'activité  et  la  production  les  plus  intenses. 

Linti/f's  (le  la  conjoncture  ascensionnelle.  —  Mais  pen- 
dant cond)ien  de  temps  une  telle  augmentation  générale 
des  prix  peut-elle  se  continuer  et  où  sont  ses  limites  ?  Nous 
avons  déjà  dit  plus  haut  que  celles-ci  ne  sont  pas  dans 
l'élévation  de  la  valeur  absolue  de  la  monnaie.  Au  con- 
traire, réiévation  fies  prix  se  limite  (Telle-mniie  par  son 
action  sur  la  réparlition.,  (Vun  côté.,  et  sur  la  production, 
de  r autre. 

En  eii'et,  l'élévation  des  prix  s'accompagne  d'une  cen- 
tralisation du  pouvoir  d'achat  entre  les  mains  des  posses- 
seurs des  biens  dont  la  valeur  relative  a  augmenté  et,  en 
particulier,  de  ceux  qui  tiennent  la  tète  du  mouvement 
ascensionnel.  Par  consécpicnt  elle  est  accompagnée  d'une 
centrjilisation  du  pouvoir  d'achat  entre  les  mains  d'un 
petit  nond)re  d'entrepreneurs  aux  dépens  des  autres.  De 
cette  centralisation  doivent  souffrir  les  larges  couches  de 
la  population   (employés,  pensionnés,  petits  rentiers  et, 


(1)    Sur  l'action   des   variations  de    l'unité  de  valeur    relalive   et 
rinflucnce  de  la  spéculation,  voir  plus  haut.  pp.  tril-ISS. 
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en  partie^  les  ouvriers)  qui  reçoivent  un  revenu  déter- 
miné en  arGent  et  dont  le  pouvoir  d'achat  se  réduit  pro- 
portionnellement à  l'élévation  des  prix.  Cela  signifie  une 
restriction  du  côté  des  consommateur^  tandis  que,  du 
côté  des  entrepreneurs,  il  y  a,  à  ce  moment  même,  pro- 
duction renforcée  de  capital  social.  Dans  une  période  d'es- 
sor économique,  qui  est  aussi  celle  d'une  élévation  géné- 
rale des  prix  et  de  grande  intensité  du  procès  de  production, 
la  cons^ommation  ne  peut  se  réduire  au  sens  exact  du  mot 
et,  en  réalité,  elle  augmente,  mais  elle  diminue  relative- 
ment (1).  La  concentration  du  pouvoir  d'achat  doit  conduire 
à  une  modification  de  la  compcsition  de  la  demande  et  de 
la  production  sociales  au  profit  des  biens  destinés  à  la  pro- 
duction, en  dehors  de  toute  correspondance  avec  r augmen- 
tation de  la  consommation.  L'intensification  de  la  produc- 
tion des  biens  destinés  à  la  rejiroduction  est  la  conséquence 
immédiate  de  l'accroissement  de  la  demande  de  ces  biens. 
Tant  que  cette  demande  accrue  se  23rolonge,  tant  que  les 
conditions  déterminant  la  valeur  des  biens  continuent  à 
favoriser  l'élévation  de  la  valeur  de  ces  biens  et  à  faciliter 
le  développement  ultérieur  de  leur  production,  la  hausse 
générale  des  prix  se  poursuit  sans  difficultés.  Mais  la 
possibilité  d'un  accroissement  ininterrompu  de  la  demande 
de  Inens  servant  à  la  production  j^i'ésuppose  que  la  modi- 
fication progressive,  dans  la  composition  relative  de  la. 
production  sociale  au  profit  de  ces  biens-là  ainsi  que  dans 
le  rapport  de  la  capitalisation  à  la  consommation,  ne  se 
répercute  pas  défavorablement  sur  la  valeur  des  biens 
productifs  ;  en  d'autres  termes,  que  la  capitalisation  peut 
s'intensifier    indépendamment   de   l'augmentation    de    la 


(1)  (Joncernant  la  classe  ouvrière,  il  résulte  des  recherches  de 
BowLEY  et  WooD  {Joiiniat  of  R.  Statisticat  Society,  1895  et  1909) 
que  de  1850  à  1901,  les  salaires  réels  de  toute  la  classe  ouvrière  se 
sont  élevés  en  moyenne  de  20  0/0  pendant  les  périodes  d'essor  par 
comparaison  avec  celles  de  dépression  qui  les  ont  précédées. 
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cniisdiiiiii.itioii  t'f  sans  nuire  à  la  valrui-  du  capital,  c'est- 
à-(lir<'  à  l'utilité  sociale  liniit*'  des  biens  productifs. 

(lonuue  cette  supposition  est  faite  par  beaucoup  dcco- 
noniistes  et  qu'elle  <^st,  d'ailleurs,  à  la  base  de  la  tlicoric  du 
capil.il  (le  l'école  classique  et  des  llu'ofics  des  crises  (pii 
8'a[)puycut  sur  ell(\  nous  devons  nous  y  aricln-  (jucNjuc 
peu. 

5.  Limites  de  raccumulation  du  capital  social. 

Tlicorir  (In  cainlal de  i' école  class')ijiir .  —  La  tln^orie  du 
capital  occupe  une  place  très  importante  dans  la  doctrine 
de  l'école  classi<|ue  et  lui  donne  une  enipi'einte  caractéris- 
ticjue.  Fondée  par  Adam  Smitb,  elle  a  été  développée  de 
faç<»n  unilatérale  par  Ricardo,  James  Mill,  J.-H.  Say  et 
J.  Stuart  Mill.  .Malgré  des  objections  répétées,  elle  est 
restée  uu  des  éléments  les  plus  importants  de  la  doctrine 
écononii(pn^  régnante.  Dans  ces  derniers  temps,  la  tliéorie 
classique  du  capital  send)le  même  passer  par  une  période 
nouvelle  de  développement  et  exercer  une  action  tant  sur 
la  science  écononii(juc,  en  général,  que  sur  la  tliéorie  des 
crises,  en  particulier.  Le  fait  que  la  théorie  classique  du 
capital  a  pu  conserver  sou  importance  jusqu'à  ce  jour 
malgré  des  objections  graves  et  ininterrompues  de  la  part 
de  ses  adversaires,  s'explique,  d'un  côté,  parce  qu'elle 
correspond  à  l'esprit  du  capitalisme  en  plein  développe- 
ment et,  de  l'autre,  par  une  conception  inexacte  de  la 
nature  de  l'accumulation  et  du  procès  de  reproduction 
des  biens  économiques. 

Il  est  indubitable  que,  pour  auj;menter  le  capital  social, 
la  production  doit  excéder  la  consommation  détinitive. 
Dans  une  organisation  économi(jue  basée  sur  b'  droit 
privé,  ce  résultat  est  obtenu  du  fait  que  les  JndiN  idns  sous- 
traient une  partie  de  leurs  revenus  à  la  consommation 
définitive  et   transforment    la    partie    ainsi   épargnée   en 
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moyens  de  production.  Cette  observation,  juste  en  elle- 
même,  a  donné  naissance  à  la  doctrine  de  l'utilité  absolue 
de  l'épargne  comme  moyen  sûr  d'enricbir  à  la  fois  les 
particuliers  et  la  société.  Cette  thèse  fut  mise  particulière- 
ment en  relief  par  Adam  Smith  qui  considère  tout  individu 
économe  comme  un  bienfaiteur,  et  tout  prodigue  comme 
un  ennemi  de  la  société  (1).  Dans  l'affirmation  catégorique 
du  caractère  vertueux  de  l'épargne,  on  sent  qu'elle  est 
opposée  ;i  l'opinion  alors  répandue  suivant  laquelle  la 
prodigalité  des  riches  soutient  la  production  et  donne  du 
travail  aux  pauvres  gens.  Pour  Smith  et  ses  disciples, 
l'épargne  ne  réduit  pas  la  consonmiation,  car  «  ce  qui  est 
épargné  annuellement  est  consommé  tout  aussi  régulière- 
ment que  ce  qui  est  dépensé  et  même  presque  dans  le 
même  laps  de  temps,  seulement  par  un  autre  groupe  de 
personnes  »  (2).  Par  «  un  autre  groupe  de  personnes  » 
il  faut  entendre  la  classe  ouvrière  dont  les  salaires  dépen- 
draient de  la  mesure  dans  laquelle  la  classe  capitaliste  a 
épargné.  Ainsi  le  capitaliste,  en  économisant,  donnerait 
du  travail  à  un  nombre  de  plus  en  plus  grand  d'individus 
et  créerait  «  un  fond  perpétuel  pour  l'entretien  perpétuel 
d'un  nombre  correspondant  de  travailleurs  »,  tandis  que 
le  consommateur  anéantit  son  pouvoir  d'achat  en  ne  don- 
nant qu'une  seule  fois  à  travailler.  Dans  le  cas  où  la 
main-d'œuvre  est  limitée,  les  classiques  pensent  qu'une 
accunmlation  complémentaire  doit  élever  les  salaires  et 
augmenter  la  consommation  des  ouvriers  (4). 

Les   défauts  de  l'argumentation   que  nous  venons    de 


(1)  Wcdlth  of  Xadoiis,  I.  II,  rli    3. 

(2)  Weoith  of  Nations,  iiièine  cndroil.  Hicakdo  s'exprime  dans  le 
même  sens,  Principles,  ch.  VIII,  ainsi  que  J.  St.  Mill,  Principles, 
1.  I,  ch.  V,  §<>• 

(3)  Wealtk  of  Nations,  1.  Il,  cli.  3.  J.  St.  Mill,  Principles,  1.  I, 
rh.  V,  §  5. 

(4)  J.  St.  Mill,  Principles,  1.  I,  cli.  V,  §  3. 
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(lier  sont  évitlcnts.  L  apoloi^ic  c;itci;<)i'i(jii('  de  1  acciiiuu- 
I  itioii  s'accompagne  ici  de  i'iiypothèse  (|iie  seuls  les  capi- 
l.distess'y  livrent  et  que  les  ouvriers employent  tous  leurs 
-Pilaires  à  la  consonuiiation  définitive.  Mais  alors,  chaque 
iiiuîiiientalion  de  capital  entraînant,  selon  cette  théorie, 
une  augmentation  correspondante  des  salaires,  elle  devrait 
riitranier  à  sa  suite  un  accroissement  égal  de  la  consonmia- 
lidu.  L'idée  de  l'existence  d'une  certaine  correspondance 
I  litre  la  consommation  et  l'accumulation  est  donc  impli- 
i|iiée  dans  ce  raisonnement.  Mais  (ju  arrivera-t-il  si  ies 
ouvriers,  dont  les  salaires  se  sont  augmentés  par  suite  de 
l'épargne  aixnidante  des  capitalistes,  épargnent  également 
pour  constituer  du  capital?  Les  classiques  ne  considèrent 
pas  ce  cas,  évideniuKMit  parce  qu'ils  ne  voient  pas  l'uti- 
lité de  prouver  davantage  les  vertus  de  l'épargne. 

La  théorie  classique  du  capital  est  d'ailleurs  étroitement 
liée  avec  celle  du  fonds  des  salaires.  Les  classiques 
croyaient  que  le  salaire  des  ouvriers  dépend  de  l'impor- 
tance de  l'épargne  nationale,  qui  constituerait  comme  un 
fonds  d'où  proviendrait  ce  qui  est  nécessaire  à  l'entretien 
des  ouvriers.  Dans  la  suite,  cette  théorie  a  été  reconnue 
comme  erronée.  On  s'est  ajîcrru  que  les  ouvriers  ne  sont 
pas  entretenus  aux  dépens  de  l'épargne  capitaliste  anté- 
rieure, mais  aux  dépens  de  la  production  courante  et  que 
leurs  salaires  ne  dépendent  pas  de  l'importance  de  l'ac- 
cumulation du  capital.  En  fait,  l'attrihntion  des  revenus 
des  capitalistes  à  la  consommation  ou  à  des  fins  produc- 
tives détermine  seulement  la  direclion  donnée  à  l'activité 
ouvrière,  mais  ne  modifie  nullement  les  limites  du  marché 
ouvrier.  L'accumulation  restreint  la  consommation  et 
moditie  la  direction  de  la  production  nationale  au  profit 
de  la  préparation  de  biens  destinés  à  la  reproduction,  et 
cela  a  lieu,  conformément  à  notre  analyse,  dans  la  période 
ascensionnelle  de  la  vie  économique.  Par  conséquent,  que 
les   ouvriers  consomment  tout  leur  salaire  ou  qu'ils  en 
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épargnent  une  partie,  nous  voyons  qu'entre  l'aecumula- 
tion  du  capital  et  le  revenu  de  la  classe  ouvrière  n'existe 
pas  cette  dépendance  ([ue  les  classiques  supposaient.  La 
théorie  des  vertus  indiscutables  de  Taccuinulation  n'en 
conserva  pas  moins  une  j)lace  prépondérante  dans  la  théo- 
rie économique  dominante.  Les  économistes  continuèrent 
à  croire  avec  J.  St.  Mill  que  «  toute  augmentation  du  capi- 
tal augmente  ou  est  susceptible  d'augmenter  indéfiniment 
la  production  w,  sans  provoquer  de  surproduction  (1). 

T/iéot'ie  du  marché  de  J.-B.  Say.  —  Cette  théorie  du 
capital  a  sendjlé  trouver  plus  tard  une  nouvelle  confir- 
mation daiis  celle  du  marché  développée  par  J.-B.  Say  (2) 
et  James  Mill  (3)  et  acceptée  par  Ricardo  (4)  et  John 
St.  Mill  (o).  Conformément  à  cette  théorie,  la  production 
se  crée  elle-même  son  marché,  car  le  producteur,  en 
apportant  son  produit  sur  le  marché,  y  apporte  en  même 
temps  sou  pouvoir  d'achat  et  le  désir  d'acquérir  une  autre 
marchandise.  De  là  se  déduisait  l'impossibilité  d'une  sur- 
production générale  ;  on  admettait  seulement  la  possibi- 
lité de  surproductions  partielles  comme  conséquence  du 
manque  de  correspondance  entre  la  production  de  produits 
déterminés  et  la  demande  de  ceux-ci.  Mais  si  la  surj)ro- 
duction  générale  est  impossible,  si,  d'un  autre  côté,  Faccu- 
mulation  et  la  production  ne  sont  pas  nécessairement 
basées  sur  la  consommation  finale,  alors  la  production  de 
moyens  de  production  pourrait  être  à  elle-même  son  propre 
but.  L'augmentation  des  forces  productives  indépendam- 
ment du  développement  de  la  consommation,  ou  même 


(1)  Principles,  1.  I,  ch.  V,  §  3. 

(2)  Traité  (ï Econornia  politique  pratique,   1803,  V[e  édit.  d841, 
pp.  13S  148. 

(3)  Commerce  defendfd,  1808.  —  Eléments  of  political  Economy, 
1821. 

(A)  Principles  of  political  eronomi/  and  taxation,  1817,  ch.  XXI, 
(3)  Principles,  1.  HI.  ch.  XIV. 
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;i\('C  une  (liiiiinuti(ju  do  cette  (hu'iiièie,  poiinail  rire  la 
l»ase  <le  l'aftivité  économique  nationalo. 

Une  telle  hypothèse  est  à  la  hase  de  la  théorie  classique 
(hi  capital  et  elle  est  admise  par  ceux  de  ses  représen- 
tants (|ui  sont  consécjuents  avec  eux-mêmes.  La  seule  con- 
dition (|u'ils  mettent  à  son  acceptation,  c'est  une  réparti- 
tion des  forces  productives  confornio  au  hut  poursuivi 
répondant  au  hesoin  d'une  capitalisation  intensive  (1). 
Mais  examinons  dans  quelle  mesure  cette  hypothèse  est 
fondée.  Si  hizarre  quelle  soit  de  première  vue,  sa  réfu- 
tation détaillée  est  indispensahle  pour  éclairer  exactement 
et  complètement  les  l'ondements  de  la  théorie  classique 
du  capital. 

Les  biens  servant  à  In  production  conune  moyens  (Vépar- 
ipter  le  pouvoir  (ruchnt.  —  Le  rôle  des  biens  constituant 
le  capital  est  d'aider  l'honune  à  produire  ceux  nécessai- 
r<s  à  la  satisfaction  de  ses  besoins.  La  production  des 
biens  de  consommation  constitue  ainsi  le  but  des  biens 
productifs  et  la  multiplication  de  ces  derniers  a  pour  tin 
naturelle  et  pour  objet  la  multiplication  des  premiers. 

Mais  les  biens  constituant  le  capital  ont  encore  un  autre 
but  (|u'ont  surtout  en  vue  les  économies  particulières 
s'occupant  de  les  créer.  Ces  biens  donnent  en  effet  la  j^os- 
sibilité  de  reporter  l'action  des  forces  productives  dans 
l'avenir,  d'assurer  ainsi  la  consommation  future  et  d'ob- 
tenir la  puissance  économique.  Pour  atteindre  ce  but, 
1  accumulation  et  la  conservation  d'objets  peu  durables 
de  consommation  conviennent  peu  ;  elles  ne  sont  pas  non 
plus  économiques  par  suite  de  l'inaction  à  laquelle  sont 


(  1  )  La  théorie  classique  «lu  capital  a  revcîu  dans  ces  derniers  temps 
une  l'orme  [»articulièrement  typique  dans  les  œuvres  de  deux  écono- 
mistes de  tendances  op[)Osées  :  Carl  von  Maxteui-fel,  Das  Sparen, 
1000  ;  Tocgax-Bahanowski,  Crises  indastrieltes,  première  édition, 
1894,  édition  français  i  191.3;  du  niiîme  :  Principes  d'Economie  poli- 
tique {en  russe).  1911.  pp.  464  et  s. 
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ainsi  i-édiiitos  los  forces  productives  incorporées  dans  ces 
ol)jets.  De  plus,  il  est  diflicile  de  prévoir  les  besoins 
futurs  quantitativement  et  qualitativement.  D'un  autre 
côté,  le  transfert  dans  le  futur  de  forces  productives  ne 
peut  être  réalisé  par  une  simple  accumulation  de  biens 
productifs.  Car  ceux-ci  sont  aussi  transitoires  dans  leur 
substance  que  les  objets  de  consommation.  Comme 
J.  St.  Mill  le  remarque  justement  (1),  la  majeure  partie 
des  valeurs  existantes  ont  été  produites  au  cours  des  douze 
derniers  mois  et  la  somme  des  ricbesses  qui  existaient  il 
y  a  dix  ans,  est  ])ien  petite.  Quoique  dans  une  mesure 
moindre  que  pour  les  objets  de  consommation,  il  est  éga- 
lement difficile  de  déterminer  les  besoins  futurs  en  biens 
productifs.  La  po.ssession  du  capital  ne  peut  être  conservée 
pendant  longtemps  quen  le  reproduisant  constamment. 

D'un  autre  côté,  dans  notre  régime  d'échange  fondé  sur 
la  division  du  travail,  les  biens  productifs  ne  s'accumu-  | 
lent  pas  pour  la  production  d'objets  de  consonunation  per- 
sonnelle. Au  contraire,  la  reproduction  du  capital  a  lieu 
par  l'intermédiaire  du  marché  pour  lequel  la  production 
s'effectue.  Parla  vente  des  jjroduits  conformément  à  leur 
valeur,  les  producteurs  acquièrent  le  droit  de  disposer 
des  marchandises  arrivant  sur  le  marché  tant  pour  cou- 
vrir leurs  besoins  en  biens  de  consommation  que  pour 
remjîlacer  les  biens  productifs  utilisés  ou  en  accumuler 
davantage.  Les  biens  capitaux  apparaissent  sur  le  mar- 
ché dans  l'ordre  continu  de  la  reproduction  ef  comme  ter- 
mes intermédiaires  du  but  final  de  celle-ci,  c'est-à-dire 
de  la  production  d'objets  de  consommation.  C'estl'impor- 
tance  de  ces  derniers  pour  les  fins  économiques  qui  leur 
donne  leur  importance  propre  et  leur  valeur  d'échange 
et  détermine,  par  conséquence,  le  pouvoir  d'achat  de  leurs 
possesseurs.    Et   comme  ainsi   la  valeur  des  biens  capi- 


(4)  Prinnplps,\.  I,  ch.  5,  §  6. 
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l.iiix  (Icpciid  (le  (('lie  (les  pnxluits  liiiuiix  de  <(iiisoiniii;i- 
tion,  la  siii'productioii  de  ces  dei'iiicrs  doit  donc  d(''[)rt''ci('r 
les  pieinicrs. 

Or,  si  lo  iiiouvoniont  ascciisioniiol  général  des  prix  pro- 
\  ieut  d'une  extension  de  la  demande  de  biens  eapitanx  à  des 
])rix  croissants  et  s'accompagne,  cc^mme  nous  l'avons  vu, 
d'un  déplacement  de  la  demande  aux  d«'^[)cns  des  objets 
de  cons<Mnmatioii,  l'accroissement  des  forées  productives 
(sous  forme  de  biens  capitaux)  doit  s'effectuer  de  telle 
sorte  qu'il  n'entraîne  pas  un  accroissement  correspondant 
des  biens  de  consommation.  L'accumulation  du  cajjital  ne 
doit  donc  pas  consister  en  une  multiplication  des  biens 
productifs  des  types  précédents,  mais  en  un  transfert  de  la 
force  productive  in(luse  dans  la  réserve  existante  de  capi- 
tal à  des  biens  productifs  plus  perfectionnés,  en  observant, 
eu  même  temps,  l'économie  nécessaire  et  en  leur  anne- 
xant la  force  productive  à  nouveau  économisée.  De  plus, 
ces  nouveaux  biens  capitaux  plus  perfectionnés,  tout  en 
consei'vant  la  force  productive,  ne  doivent  pas  augmenter 
dans  une  mesure  correspondante  la  production  des  biens 
de  consommation.  Ew  d'auti-es  termes,  l'accunudation  <loit 
se  présejitcr  sous  la  forme  d'un  accroissement  i>uissant  de 
force  productive  cbaniicant  constamment  de  forme  et  s'ac- 
croissant  par  suite  de  l'anii-mentation  de  la  force  produc- 
tive du  travail  additiomiel.  Mais  cette  force  croissante  ne 
féconde  pas  le  présent  et  son  emploi  pour  le  développe- 
ment du  bien-être  social  est  reporté  à  un  avenir  de  plus 
en  plus  lointain. 

Si  étrange  que  paraisse  une  telle  façon  de  faire  pour 
une  volonté  particulière  consciente  de  son  but,  elle  est 
tliéoriquemcnt  possible  pour  une  société  dont  l'activité 
économique  n'est  pas  guidée  par  une  volonté  consciente 
unique,  mais  est  déterminée  par  les  considérations  d'un 
grand  nombre  d'entreprises  économiques  particulières 
conritrrenff'^.  Nous  verrons  plus  loin  rpie  la  tendance  gêné- 
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raie  de  récoiioiiiic  sociale,  en  tant  que .  résultat  de  la 
soinnie  des  tendances  économiques  particulières,  a  bien 
en  réalité  le  sens  indiqué  plus  haut,  c'est  à-dif^e  quelle 
tend  à  une  accumulation  illimitée  sans  égards  à  la  con- 
sommation ;  mais  cette  tendance  se  heurte  à  des  obstacles 
insurmontables  résultant  des  conditions  concrètes  de  la 
vie  économique.  En  effet,  l'accumulation  de  force  produc- 
tive indépendamment  de  la  consommation  sociale  est 
limitée  par  la  possibilité  de  la  réaliser  dans  le  cadre  de 
la  vie  économique  actuelle. 

Moyens  d'intensifier  la  capitalisa/ ion  et  rapport  entre 
les  biens  de  capital  et  de  consommation.  —  Pratiquement, 
une  telle  accumulation  peut  être  effectuée  :  1''  par  un 
renforcement  de  la  caj^italisation  dans  les  entreprises  par- 
ticulières ;  2°  par  l'augmentation  de  la  production  des 
biens  productifs  d'ordre  supérieur  ;  3"  par  un  renforcement 
de  la  capitalisation  dans  le  processus  de  production 
sociale  pris  dans  son  ensemble  ;  i*^  par  le  renforcement  de 
la  capitalisation  obtenu  en  créant  des  moyens  de  produc- 
tion plus  durables.  Examinons  ces  quatre  moyens  succes- 
sivement. 

1.  —  Les  procédés  actuels  de  production  exigent  l'em- 
ploi des  produits  d'un  travail  antérieur  sous  forme  de 
biens  productifs,  ou  capitaux,  qui  rendent  moins  coûteuse, 
plus  facile  ou  simplement  possible  la  production  des  biens 
de  consommation.  Le  progrès  de  la  technique  conduit  en 
général  à  une  augmentation  du  capital  employé  dans  le 
procès  de  production.  Seulement,  toutes  les  entreprises  ne 
sont  pas  au  niveau  de  la  technique  moderne.  Au  contraire, 
on  peut  rencontrer  dans  toutes  les  branches  de  la  produc- 
tion des  entreprises  se  trouvant  à  des  degrés  divers  de 
perfection  technique  (1),  à  commencer  par  les  plus  primi- 

{\  )  Cf.  (]assel,  y  attire  and  necessUi/  of  inferest,  1903,  pp.  1 11)  et  s. 
V.  Boehm-Bawekk,  Positive  Tlieorie  des  Kapitats,  1909,  p.  154  et 
E.rl^'urs,  I,  pp.  20-22. 
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Hvos,  l(;s  ciitrcprisos  les  plus  rares  étant  celles  (|ui  sont 
ui'uaiiisées  systéniati(|iieiin'nt  d'après  les  dernières  pres- 
criptions de  la  teclini(|n(\  La  tiansl'orniation  d<'  tontes  les 
ent!-e[)ris<^s  individindlcs  et  lenr  aeconmiodation  à  ees  pres- 
crij)tions  cxiucraient  des  dépenses  considérables  de  capi- 
tal. D'aillenrs,  nue  telle  transformation  rencontre  des 
dit'licnltés  insnrniontaMes  dont  les  principales  sont  l'içno- 
rance  et  la  rontinc  des  entrej)rencnrs  ainsi  <pic  l'inégale 
ii'partition  dn  capital.  L'organisation  du  crédit  ne  peut 
écarter  <[n'cn  partie  ce  dernier  obstacle.  .Mais  pour  autant 
(pie  lintensilication  de  la  cajMtalisation  ])ent  se  réaliser 
dans  les  entreprises  pai'ticulières.  elle  doit  entraîner  un 
accroissement  encore  jîlus  grand  de  leur  productivité  (car 
c'est  en  cela  que  consiste  le  progrès  teclmicpie)  et  s'accom- 
pagner rapidement  d'une  augmentation  corrélative  de  la 
prodnction  des  biens  de  consommation.  Si  la  consonmia- 
tion  sociale  ne  se  dév(doj)pe  pas  en  proportion  —  et  c'est 
le  cas  (pie  nons  sup[)os(»ns  ici  — ,  alors  il  doit  y  avoir  baisse 
des  prix  des  biens  de  consommation  et,  par  suite,  des  biens 
productifs. 

2.  —  Il  sendile  qu'on  pourrait  éviter  la  baisse  des  prix 
en  employant  les  forces  productives  exclusivement  dans 
les  brandies  de  la  production  qui  n'augmentent  pas  inmié- 
diatement  la  quantité  des  biens  de  consommation,  c'est- 
à-dire  pour  pi'oduire  des  biens  capitaux  d'ordi-e  supérieur, 
p.  e.,  dans  l'industrie  métallurgique  ou  minière  ou  de  la 
construction  au  lieu  de  les  employer  dans  l'industrie  textile 
où  de  nouvelles  applications  capitaux  augmenteraient, 
l'année  suivante,  la  production  des  tissus).  Mais  nous  trou- 
verons le  même  état  de  clioses  si  loin  que  nous  nous  écar- 
tions des  derniers  stades  de  la  production  des  biens  de 
consonmiaticm.  Quel  que  soit  l'état  de  la  tecbnique,  il  y 
aura  dans  chaque  branche  de  la  production  un  rapj)ort 
déterminé  entre  le  capital  investi  et  la  quantité  des  biens 
qu'il  produit.  D'un  autre  côté,  dans  chacune  de  ces  bran- 
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elles,  la  (leinandc  de  biens  d'ordre  supérieur  dépendra  de 
la  consommation  des  biens  de  l'ordre  précédent  pour  la 
production  desquels  ils  sont  employés  et,  enfin,  de  la 
demande  de  biens  de  consommation  définitive.  Dans  le  cas 
dune  consommation  constante  ou  se  développant  insuffi- 
samment, toute  augmentation  de  capital  doit,  par  consé- 
quent, conduire  à  une  surproduction  à  un  certain  stade  de 
la  production  et,  s'il  y  a  augmentation  proportionnelle 
du  capital  à  tous  les  stades,  à  une  surproduction  des  biens 
de  consommation.  De  plus,  si  baut  que  puisse  être  l'ordre 
de  la  catégorie  considérée  de  biens  capitaux,  et  si  loin 
qu'elle  soit  de  la  consommation  finale,  la  surproduction  à 
un  stade  quelconque  doit  immédiatement  provoquer  sur  le 
marché  une  baisse  des  prix  de  ces  biens,  et,  en  vertu  de 
la  péréquation  des  prix,  une  baisse  consécutive  générale 
plus  ou  moins  considérable  de  tous  les  prix. 

3.  —  L'accroissement  de  la  capitalisation  du  processus 
social  de  production  peut  s'accomplir  au  moyen  de  la  trans- 
formation de  ce  processus  sur  des  bases  permettant  d'em- 
ployer le  capital  dans  une  plus  grande  mesure.  Le  déve- 
loppement de  l'économie  capitaliste  indique  le  sens  dans 
lequel  doit  s'effectuer  cette  transformation.  Elle  consiste, 
d'une  part,  dans  un  développement  plus  grand  de 
l'échange  et,  de  l'autre,  dans  une  spécialisation  et  une 
concentration  plus  grandes  de  la  production  permettant 
l'emploi  de  moyens  plus  perfectionnés  de  production. 

Mais  il  est  évident  qu'une  telle  transformation  de  la 
production  sociale  ne  peut  s'accomplir  que  lentement  et 
dans  une  mesure  très  restreinte  du  fait  de  la  complexité 
de  l'organisation  économique  et  des  difficultés  extraordi- 
nairesqu'elle  rencontre.  Le  transfert  des  forces  productives 
des  formes  anciennes  du  capital  à  des  formes  nouvelles  est, 
le  plus  souvent,  impossible  ou  exige  pour  le  moins  de 
grands  sacrifices.  Le  principe  de  l'intensification  de  la  capi- 
talisation ne  peut  être  pleinement  appliqué  que  pour  les 
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placements  nouveaux  décapitai.  L'application  générale  de 
(•<>  principe  se  conii)li([uo,  do  plus,  do  co  que  l'excédent  de 
pouvoir  d'achat  prédostiuô  à  lacapitalisaliou  ne  so  répartit 
pas  toujours  outre  les  divers  entrepreneurs  coiniuo  il 
serait  uôcossaii'o  pour  une  iutousKicatiou  uiiif'oruio  do  la 
capitalisation  du  ju-ocès  de  prodiictioii.  D  autres  dillicul- 
tés  provieuuout  do  la  complication  des  rajjports  juridi- 
ques et  do  la  coutume  aiusi  (pie  des  intérêts  dos  iudi- 
vidus  et  des  classes  sociales  iutéressés. 

Ainsi  le  renforcement  d(!  la  capitalisation  do  la  pro- 
duiliou  sociale  ni'  peut  s'eirectuor  que  lentement  et  ne 
peut  donc  ahsorher  (prune  cpiantité  limitée  de  la  force 
productive  épargnée.  Ladifliculté  du  placement  de  l'épar- 
gne augmente  d'autant  plus  (pie  la  capitalisation  crois- 
sante et  son  précurseur,  le  progrès  technique,  entraînent 
une  élévation  de  la  ])i'o(luftivité  générale  du  capital,  élé- 
vation (]ui  est  plus  considéi'ablo  [)our  le  ca})ital  nouveau 
et  moins  grande  pour  le  capital  ancien.  Si  donc  la  con- 
sommation reste  consfanto,  une  j)artio  toujours  plus 
grande  des  forces  productives  [)ronanr  part  à  la  produc- 
tion des  objets  de  consommation,  devra  se  libérer  pour 
s'appliquer  à  celle  des  biens  capitaux  (1).  Mais  nous 
avons  déjà  vu  (fue  la  production  des  biens  de  capital 
dépond  étroitement  de  la  consommation  définitive.  Si  donc 
cette  dernière  reste  stationnaire,  l'augmentation  de  ces 
l)iens  doit  rapidement  et  inéluctablement  provo(juer  une 
dépréciation  générale  des  prix. 

'i.  —  La  création  d'instruments  tiès  durables  de  produc- 
tion, susant  lentement,  constitue  le  moyen  le  plus  direct 
d'intensifier  la  capitalisation  sans  augmenter  immédiate- 
nu'ut  la  productivité  sociale.  Le  remplacement  d'installa- 


(t)  Nous  faisons  ici  al)slraclion  de  ce  que  l'augmcntalion  des  hiens 
de  capital  doit  se  heurter  bientôt  à  un  obstacle  insuniionlable  du  l'ail 
de  la  quantité  lirnitt' de  niain-dd'uvre  ni'cessaire  h  leur  emploi. 
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tiens  en  bois  j^ar  d'autres  en  pierre  ou  en  fer,  de  machi- 
nes et  d'autres  instruments  de  j)i*oduction  par  d'autres 
plus  résistants,  de  routes  ordinaires  par  des  chaussées,  de 
voies  fei'rées  de  type  simple  par  d'autres  plus  solides,  etc. 
semble  ouvrir  un  champ  illimité  à  la  capitalisation.  Mais 
ce   moyen  de  capitalisation   rencontre   de  très  sérieuses 
difficultés.  Avant  tout,  les  conditions  de  la  consommation 
future  ne  se  laissent  pas  prévoir  et  les  dépenses  faites  pour 
créer  des  instruments  plus  durables  de  production  peu- 
vent devenir  superflues  par   suite  d'une  modification  de 
la  demande  des  produits  correspondants  («pi'il  suffise  de 
rappeler  les  changements  constants  de  la  mode).  Ensuite, 
le  développement  de  la  technique,  enmodiliant  Irécpieni- 
ment   les   méthodes  de  production  et   en   perfectionnant 
constamment  les   machines,   rend   une   usure  rapide   du 
capital  désirable  et  plus  économique.  Enfin,  l'intensifica- 
tion de  la  capitalisation  par  le   moyen  indiqué    dépend 
étroitement  du  taux  de  l'intérêt.  L'intérêt  du  capital,  qui 
est  l'indice  de  la  préférence  accordée   aux  biens  actuels 
sur  les  biens  futurs,  écarte  d'avance  toutes  dépenses  capi- 
tales qui  n'augmentent  pas  la  productivité  technicjue  du 
capital  (par  unité  de  force  productive  incorporée).  De  plus, 
le  taux  de  l'intérêt  joint  au  degré  de  productivité  de  dépen- 
ses données,  déterminent  les  limites 'de  la  capitalisation 
admissible  économicjuement  aune  époque  donnée  (1).  Plus 
le  taux  de  l'intérêt  est  élevé,  moins,  en  général,  l'inten- 
sification de  la  capitalisation  ajjparait  comme  économique, 
en  particulier  par  le  moyen  considéré,  c'est-à-dire  par  la 
création  d'instruments  plus  dural)les  de  production  (2). 


(i)  Nous  verrons  dans  la  suile  ijue  l'intérèl  comme  tel  n'est  pas 
l'indice  de  linsulfisance  de  capital,  en  général,  à  un  moment  donné 
et  que  son  (aux  est  seulement  l'indice  de  la  rentabilité  des  investis- 
sements qui  peuvent  être  faits  du  capital  libre  en  profitant  de  tous  les 
avantages  techniques  et  économiques  du  moment. 

(2)   Cf.   v.    Boehm-Bawerk,   Positire  Théorie  des  Kapitals,  1909, 
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(lopeiulant,  dnns  la  jx-ruxlf»  (r(''l(''\ati<»ii  des  ])ri\  ([ui  fait 
l'olijot  de  notre  étude,  le  taux  de  l'iiiti'i'èt  du  (•a])ital  aui;- 
iiieiito  proiiressiveiueut  et  constitue  ainsi  un  (d)stacle  à 
la  cr»''ati(>n  d'instruments  solides  de  jiroduction.  Mais 
dans  la  niesui-e  où  ctte  création  est  économiquement 
possil)l<\  elle  doit,  comme  condition  préalable,  s'accom- 
paiiner  dune  aui;njentation  de  la  producti\ité  du  capital 
investi  (1).  Mais  alnis  nous  nous  trouvons  en  i'ace  des 
mêmes  diriicultt's  cpie  nous  avons  rencontrées  lors  de 
[examen  des  autres  tonnes  de  rintensiiicalioii  d*^  la  capi- 
talisati(»ii. 

La  capilalisation  et  les  progrrs  de  la  technique .  —  Dans 
l'analyse  précédente,  nous  avons  admis  que  le  capital  social 
s'accroît  avec  les  progrès  de  la  technique  et  absorlx^  une 
masse  toujours  plus  grande  d'épargne.  Cette  supposition 
est,  en  général,  conforme  à  la  réalité  (2 i.  Mais  les  progrès 
de  la  techin(|ue  provoquent  souvent  un  phéiiomènc;  inverse  : 
ils  augmentent  tellement  la  productivité  du  capital  que  la 
quantité  totale  de  celui-ci  investie  dans  quelque  branche 
de  l'industrie  diminue,  quoique  la  production  reste  la, 
même   (3).  Dans  les  cas  de   ce  genre,  les  limites   de  la 

pp.  I(')2  el  s.  —  Kaspel  {.Vr/fure  and  necessifi/  of  interesl,  inOii,  p.  111) 
l'oiiriiil  un  exemple  inslniclil'  de  l'avanlage  qu'il  y  a  à  conslniire  plus 
ou  moins  solidement  suivant  le  taux  de  rint(''i'("'(.  D'après  cet  exemple, 
([uand  rinlérèt  dépasse  i  18  0/0,  il  est  économicpiement  plus  avan- 
tageux de  consli'uire  un  |)ont  léger  capable  de  subsister  15  ans  qu'un 
pont  plus  solide  et  pouvant  durer  6(J  ans,  mais  coûtant  deux  lois 
davantage.  Si  l'intérêt  est  inférieur  à  4  1/8  0/0.  c'est  le  second  de  ces 
deux  ponts  qui  sera  le  plus  avantageux.  Vu  point  de  vue  technique  et 
'  I  A.  celui  des  forces  productives  emploA'ées,  le  plus  avantageux  est 
ividemment  le  second,  f[uel  que  soil  le  taux  de  l'intérêt. 

(1)  Comme  nous  l'avons  montré  dans  la  note  précédente,  les  moyens 
de  [troduction  solides  peuvent  être  aussi  [>lus  productifs  au  point  de 
vue  teclmiquo,  même  (piand  ils  ne  le  sont  pas  au[ioint  de  vue  écono- 
mique, ce  qui  arrive  souvent.  Voir  également  sur  ce  point  :  v.  lioKiiM- 
Bawkuk,  op.  rit  ,  pp.  162  el  s. 

(2)  Cf.  V.  BoEUM  Bawekk,  ofj.  cit.,  Evkarst^,  1  etil. 

(3)  11  su  i  lira  de  rappeler  les  résultats  obtenus  par  la  technique  en 
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capitalisation  se  rétrécissent,  ne  fiit-ce  que  provisoirement, 
et  rendent  plus  difficile  un  nouvel  investissement  de 
r  épargne. 

Mais  quelle  que  soit  la  tendance  des  progrès  techniques 
par  rapport  à  la  masse  du  capital  existant  à  un  moment 
donné,  la  productivité  de  l'unité  de  force  productive  aug- 
mente certainement  avec  ces  progrès,  et  conséquemment 
aussi  quand  ces  derniers  exigent  l'emploi  d'une  plus  grande 
masse  de  capital.  Avec  les  progrès  de  la  technique  de  la 
production,  le  rapport  de  la  masse  du  capital  à  celle  des 
biens  qu'il  produit  diminue.  Il  s'ensuit  que,  si  la  consom- 
mation sociale  reste  constante,  les  limites  de  la  capitalisa- 
tion doivent  se  rétrécir.  Par  conséquent,  non  seulement 
elles  ne  peuvent  donner  lieu  à  une  augmentation  de  l'in- 
vestissement du  capital,  mais  doivent  encore  provoquer 
nne  dépréciation  d'une  partie  du  capital  existant  (l).  L'in- 
tensification de  la  capitalisation  sans  augmentation  corres- 
pondante des  produits  finaux  n'est  possible  qu'à  titre  pro- 
visoire. Elle  peut  avoir  lieu  :  1°  Quand  à  la  suite  d'une 
modification  de  la  technique  de  la  production,  ou  de  l'ap- 
parition de  nouveaux  besoins,  ou  de  la  construction  d'orga- 
nismes de  production  excessivement  importants  (p.  e.  de 
canaux,  de  voies  ferrées,  etc.),  on  doit,  provisoirement, 
faire  des  dépenses  nouvelles  ou  considérables  de  capital. 

tannerie  ou  dans  le  blanchissage  des  étoffes  et  qui,  en  ramenant  la 
durée  du  tannage  ou  du  blanchissage  de  quelques  années  à  quelques 
semaines,  ont  ainsi  diminué  la  quantité  des  produits  employés  pen- 
dant le  procès  de  production.  Des  modifications  analogues  sont  à  des 
degrés  divers  caractéristiques  des  progrès  de  la  technique  dans  beau- 
coup de  branches  de  l'industrie,  en  particulier  dans  l'industrie  chi- 
mique. 

(1)  i/idée  de  la  nécessité  d'un  rapport  déterminé  entre  la  consom- 
mation et  la  capitalisation  a  été  opposée  avec  une  insistance  particu- 
lière par  Lauderdale  à  la  théorie  de  Smith  sur  l'influence  bienfai- 
sante de  l'épargne.  Voir  Lord  Lauderdale,  laquinj  into  the  nature 
of  public  wealth  und  into  the  means  and  causes  of  its  increase, 
première  édition  180-4,  deuxième  édition  1819,  chap.  IV. 
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>Iais  à  la  lin  <lo celles-ci  «]ui,  dans  les  coiidifinns  de  rccoiio- 
iiiie  sociale  actuelle,  ne  peuvent  se  prolonger  longtemps, 
la  (piaiitité  (les  produits  finaux- doit  inéluctableuient  aug- 
Mieuler  pi-(>p(»i'tioimelleMient.  2"  Le  renforcement  de  la  capi- 
talisation, en  prolongeant  la  durée  de  la   [)roductivité  du 
capital,  peut  s'acfonii)agner  d'un  accroissement  relative- 
ment moindi-e  de   la  recette  annuelle.  Mais  par  suite  de 
laccumulation  ininterrompue  du  capital,  quelque  temps 
;iprès  l'intensilication  de  la   capitalisation,  il  y   aura  une 
augmentation  continue  de  la  recette  qui,  grâce  àTaccrois- 
.  sèment  de  la  productivité  du  capital,  croîtra  dans  une  pro- 
,  gression  plus  rapide.  L'absorption  de  la  recette  croissante, 
'  c'est-à-dire  l'élévation  de  la  consommation  sociale,  appa- 
'    rait  donc  comme  une  condition  économique  de  lintensi- 

•  ficaiion  du  procès  de  production  tant  sociale  que  pirivée. 
Dans  une  entreprise  isolée,  l'augmentation  du  débit  peut 

..  ,s'efl'ectuer  aux  dépens  du  débit  d'autres  entreprises  indi- 
[  viduelles  ;  mais  pour  l'économie  nationale  ou  mondiale 
f  prise  dans  son  ensemble,  la  mesure  de  la  consommation 
sociale  c«institue  la  base  absolue  de  l'intensification  du 
procès  de  production  et  de  laccnniulation  du  capital  en 
r  général  (1). 

(1)  L'iilée  de  lindopendame  de  la  prodiiclion  de  la  consommation 
•  1  de  la  possibilité  d'une  extension  illimitée  de  l'échelle  de  produc- 
tion, la  consommation  restant  constante  ou  allant  même  en  dimi- 
nuant, a  été  dévelo[»pée  dans  ces  derniers  temps  dans  toutes  ses  con- 
séquences par  Touyan-Baranowski  dans  son  ouvrage  bien  connu  sur 
les  crises  économiques.  Tougan-Baranowski  reconnaît  que  l'accumu- 
lation du  coté  des  capitalistes  ne  doit  pas  entraîner  une  augmentation 
proportionnelle  de' la  consommation  des  ouvriers.  Mais,  en  même 
temps,  il  voit  dans  la  production  des  moyens  de  production  une  base 
indépendante  pour  l'extension  de  l'activité  économique.  Notre  ana- 
■  lyse  a  montré  à  ([uoi  celle-ci  doit  conduire,  l'oiu*  la  critique  de  la 
,    théorie  du  marché  et  de  celle  des  crises  deTougan-Baranowski  àd'au- 

•  1res  points  de  vue  voir  entre  autres  (sans  mentionner  les  ouvrages 
;  russes)  :  Spiethokf,  Dîp  h'n'sent/ieorifn  von  Totif/oti-Bornnoirski  und 

Ludicig  Po/ile dans  .lahr-bucli  f.  Gesetcffcb.  Verw.  u.  Volksw.,  1903  ; 
\\ .  KiscuER,  Das  l'rohlem  der  Wirtschoftxkrisen  im  fJchte  der  neues- 
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Limites  de  la  capitalisation.  —  C'est  ici  que  s'arrête  le 
mouvemont  progressif  des  prix  et  de  la  production  dont 
nous  devions  suivre  le  cours.  L'élévation  progressive  des 
prix  dont  raecuniulation  croissante  du  capital  est  la  cause 
déterminante,  doit  s'arrêter  aussitôt  que  sont  atteintes  les 
limites  de  la  capitalisation  possible  pour  une  consomma- 
tion inchangée  ou  augmentant  iiisuflisamment.  Une  accu- 
mulation ultérieure  du  ca2)ital  entraine  une  augmentation 
pour  le  moins  proportionnelle  et,  si  la  productivité  du 
capital  augmente,  une  augmentation  croissant  plus  rapide- 
ment encore  des  biens  de  consommation. 

Les  conséc{uences  sont  évidentes.  Pour  que  les  prix  des 
biens  de  consommation  restent  à  leur  niveau  précédent, 
la  consommation  doit  se  développer  aussi  rapidement  que 
la  quantité  des  produits  finaux.  Dans  ce  cas,  la  répartition 
et  l'emploi  du  pouvoir  d'achat  social  devraient  se  déplacer 
dans  le  sens  de  J'extension  de  la  consommation.  Mais  à  ce 
changement  sojiposeiit  des  circonstances  issues  des  con- 
ditions économi(|ues  mêmes  qui  le  rendent  indispensable. 
Vai  réalité,  même  la  baisse  menaçante  des  prix  ne  peut 
inciter  les  producteurs  à  limiter  l'accumulation  du  capital 
et  à  augmenter  la  consommation.  Au  contraire,  elle  leur 
donne  simplement  le  j)rétexte  de  diminuer  leur  consom- 
mation et  d'augmenter  leur  capital  afin  de  l'emporter  sur 
leurs  rivaux  lorsque  la  concurrence  deviendra  plus  aiguë. 
En  employant  tous-  les  moyens  et  en  recourant  au  crédit 
dans  toute  la  mesure  j^ossilile,  ils  s'etlbrceront  de  mainte- 
nir les  hauts  prix  et  de  continuer  la  production.  D'un  autre 
côté,  les  consommateurs  ne  seront  pas  eu  état  d'augmen- 
ter leur  consommation  ;  au  contraire,  ils  devront  la  réduirt^ 
tant  que  subsistera  le  niveau  élevé  des  prix  ayant  moditié 


ten  nationulôlxonomischon  For^clniii;/,  1911.  pp.  23-)j;5  ;  Kosa  Luvem- 
BUKG,  Die  Akkumalation  des  Kapildh,  {\)VA,  pp.  280-295;  Iv  Kaut- 
ZKY,  Théorie  des  crises. 
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Ja  fcp.iilitioii  (lu  |)()ii\(»ii' (I  aclial  au  [nolit  «les  piodiiclcui's 
et  aux  (h'pciis  <l('S  coiisonmiatciirs.  Dans  de  telles  cii-cons- 
taiiccs,  la  baisse  <les  prix  des  ()l)j<'ts  do  (•oiisoiiiiiiatioii 
scllectiu'  (relle-nièine,  eoiiime  solution  iinductahle  de  la 
contradiction  qui  est  ajjparue  entre  1  accroissement  exa- 
spéré do  la  quantité  dos  biens  et  le  peu  d'autimentation  de  la 
dejuande,  et  connue  suite  naturelle  de  Vahni^si'nirnt  de 
lulil'ilé  sociair  lii)ii((;  des  hieiis. 

Marche  de  la  baisse  rjinévalc  des  inir.  —  La  chute  des 
[)rix  des  biens  de  consoniuiation  indique  ici  une  révolution 
coin])lète  dans  le  mouvement  i;éiiéi'al  <lesprixet  conduit  à 
une  baisse  progressive  i^énérale.  (lelie-ci  s'acconi])lit  con- 
formément au  schéma  expliqué  plus  haut  de  la  dilf'érentia- 
tion  des  valeurs  vers  le  bas.  La  baisse  des  prix  des  biens 
de  consommation  est  suivie,  en  vertu  de  la  péréquation, 
(le  celle  dos  l)ions  productifs,  (^otte  dernière  est  encore 
auunienlée  j)ar  la  r<'Mlticti()n  de  la  (b'uuindo  de  biens  de 
capital  pour  l'aniénaiiiMnont  des  entreprises.  La  réduc- 
tion de  la  demande  do  biens  productifs  est  une  consé- 
(juence  de  la  surcapitalisation  et  aussi  de  la  décentralisa- 
tion du  pouvoir  d'achat  qui,  à  la  suite  de  la  l)aisse  des  prix, 
se  déplace  aux  dépens  de  la  classe  des  producteurs.  En 
vertu  de  la  diffusion  de  la  demande  qui  en  résulte,  les 
prix  dos  l)iens  productifs  deviennent  à  nouveau  le  pôle  du 
monvomcnt  général  des  prix.  Mais,  à  l'inverse  du  cas  de 
l'élévation,  ils  forment  ici  un  centre  de  dépression  donnant 
naissance  à  une  baisse  continue  des  prix  des  marchandises 
et  à  un  abaissement  du  pouvoir  nominal  d'achat  de  la 
société.  Le  processus  de  baisse  est  soutenu  et  activé  par 
la  spéculation  à  la  baisse  qui  remplace  la  spéculation 
précédente  à  la  hausse.  Dans  le  même  sens  agit  encore  l 'af- 
faiblissement de  l'espi'it d'entreprise. 

Dans  cette  baiss(^  successive  de  la  valeur  dos  marchan- 
dises, la  valeur  de  la  monnaie  semble  rester  constante. 
Cotte  valeur  de  la   monnaie  en  tant  que  moyen  d'échange 
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ot  de  paienient  s"élève  môme  pendant  (juclqiie  temps  au 
début  du  mouvement,  lors  de  la  période  de  crise  et 
retombe  ensuite  lentement.  Mais  la  valeur  de  la  monnaie 
entant  que  porte-valeur,  entant  que  moyen  d'épargner  le 
pouvoir  d'achat  s'élève,  au  contraire,  dans  la  mesure  où, 
en  période  de  baisse  des  prix,  les  autres  marchandises 
présentent  une  garantie  moindre  de  conservation  du  pou- 
voir d'achat  qui  leur  est  inhérent.  La  valeur  de  la  mon- 
naie, en  comparaison  avec  celle  des  autres  marchandises 
(«  valeur  d'échange  externe  de  la  monnaie  »),  et  son  pou- 
voir d'achat  s'élèvent  d'autant  plus  que  les  valeurs  des  ■ 
biens  tombent  plus  bas  dans  l'échelle  des  rapports  de 
valeurs.  Enfin  il  se  forme  un  nouveau  système  de  prix  basé 
sur  un  étalon  plus  haut.  Il  faut  alors  un  certain  temps 
pour  que  le  procès  de  péréquation  des  valeurs  s'étende  à 
celle  de  la  monnaie,  dont  la  situation  est  toute  spéciale,  et 
que  s'établisse  un  système  normal  de  valeurs  relatives  cor-- 
respondant  dans  son  ensemble  à  celui  existant  avant  l'élé- 
vation des  prix. 

Influence  de  la  baisse  des  prix  sur  la  répartition  et  l'ac- 
/ivité  économique.  —  Si  la  hausse  des  prix  anime  la  vie 
économique  et  provoque  une  période  d'essor,  leur  baisse 
doit  exercer  sur  elle  une  action  encore  plus  forte  en  sens 
inverse.  Non  seulement  elle  paralyse  l'activité  économi- 
que, mais  en  produisant  un  changement  complet  dans  la 
répartition,  elle  désorganise  aussi  le  processus  de  pro- 
duction. 

La  modification  de  la  répartition  par  suite  de  la  baisse 
des  prix  résulte  :  1"  de  l'abaissement  de  la  valeur  sociale 
absolue  des  biens  en  général  ;  2°  des  changements  de 
leurs  valeurs  relatives.  La  première  circonstance  porte 
préjudice  aux  personnes  ayant  conclu  des  engagements 
de  paiement  fixes  avant  la  baisse  des  j)rix.  Comme  le  ci'«- 
dit  est  la  l^aso  de  l'activité  économique  moderne,  on  com- 
j)rend  l'importance  considérable  des  changements  qui  en 
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(l«H-oiil('nt  [)<)iii'  la  iV'partitioii  (1).  L'aljaissciiiciit  de  la 
valeur  absolue  des  biens  peut  se  produire,  conimc  nous 
l'avons  e\pli(|ué  plus  haut,  niôine  lorsque  leur  quantité 
s'accroît  tout  à  fait  coni'orniénient  à*  la  demande.  Mais 
une  telle  augmentation  de  la  production  dans  les  condi- 
tions données  est  en  réalité  impossible.  Et  cela  du  seul 
fait  (juc  le  chanueinent  de  la  valeur  sociale  absolue  des 
biens  entraine  un  changement  de  la  demande,  changement 
que  la  production  ne  peut  suivre  qu  à  une  certaine  dis- 
tance. Comme  conséquence,  l'abaissement  de  la  valeur 
al)Solue  des  biens  es!  accompagné  de  changements  de  leurs 
\;ileurs  relatives  qui,  à  leur  tour,  provoquent  de  nouveaux 
déplacements  dans  la  répartition  sociale. 

Les  pertes  de  fortune  subies  par  un  grand  nondjre  de 
personnes  économiques  constituent  déjà  par  elles-mêmes 
un  mal  social.  Mais  elles  allectcnt  aussi  le  processus  de 
production  ([ui  repose  sur  une  répartition  déterminée  du 
capital  et  de  la  demande  et  vouent  à  la  ruine  un  grand  nom- 
bre d'entreprises.  D'un  autre  côté,  les  prix,  en  s'abaissant, 
en  diminuant  le  profit  et  en  minant  le  terrain  sur  lequel 
se  basent  les  supputations  des  entrepreneurs,  affaiblissent 
l'esprit  d'entreprise.  C'est  pourquoi  la  période  de  baisse 
des  prix  est  accompagnée  d'un  afi'aiblissement  de  l'acti- 
vité économique  et  d'une  utilisation  moindre  des  forces 
productives.  C'est  par  là  que  se  caractérise  la  jDci'iode  de 
dépression. 

Surproduction  et  baisse  de  la  valeur  sociale  des  biens.  — 
Ainsi  nous  voyons  que  la  consommation  finale,  non  seu- 
lement constitue  le  but  de  la  production,  mais  qu'en  déter- 
minant la  valeur  des  biens  elle  est  en  même  temps  la 
base  du  procès  de  production.  Sans  développement  cor- 

(1)  Pour  cette  raison  certains  voient  même  dans  l'endettement  des 
producteurs,  quoique  à  tort,  la  cause  principale  des  crises.  Voir 
W.  Neurath,  Die  wahrcn  Ursachen  der  Uefjerproduktionslirisen, 
1892. 
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respond.iiit   de    la    cousoinmation,    raugiucntation   de  la 
])rodu(tiou,  fùt-cdle  même  riaoureusemeut  proportionnelle 
dans  tontes  ses  parties,  doit  inéluctablement  conduire  à 
la  surproduction  et  à  la  désorganisation  du  procès  de  pro- 
duction.   La   possibilité  d'une  surproduction  générale  ne 
peut  être  rejetéc  sous  prétexte  que  les  biens  s'échangeant 
en  somme  contre  des   biens,  l'offre  des  uns  implique  le 
désir  et  la  possibilité  d'en  acquérir  d'autres.  Que  les  biens 
s'écbangent  contre  des  biens,  c'est  indubitable  et  le  rôle, 
intermédiaire  de  la  monnaie  ne  modifie  pas  cette  asser-' 
tion.  Admettons  même  que,  si  l'augmentation  de  la  pro-j 
duction  est  proportionnelle,  la  valeur  relative  des  biens  ne 
change  pas  et  que  les  biens  s'écliangerontles  uns  contre  les 
autres  dans  les  mômes  rapports  de  quantité  qu'auparavant. 
Mais  si  la  consommation  sociale  n'augmente  pas  conformé- 
ment à  l'accroissement  de  la  production,  alors  la  valeur 
.sociale  absolue  des  l>iens  doit  nécessairement  s'abaisser.  Or. 
nous  avons  déjà  remarqué  que  l'augmentation  de  la  produc- 
tion ne  présuppose  pas  chez  les  producteurs  le  désir  d'aug- 
menter leur    consommation    proportionnellement,    mais 
qu'elle  résulte  d'autres  raisons.  Cet  abaissement  se  traduit 
à  son  tour  par  une  baisse  générale  des  prix,  c'est-à-dire  des 
rapports  des  valeurs  absolues  des  marchandises  à  la  valeur 
absolue  de  la  monnaie.  Les  théoriciens  qui  nient  la  j)os- 
sibilité  d'une  surproduction  générale,  perdent  de  vue  que 
les  prix  expriment  non  seulement  la   valeur  relative  des 
biens,  mais  aussi  les  modifications  de  leur  valeur  absolue, 
notion   qui  leur   est  d'ailleurs  étrangère.  Comme  il  a  été 
expliqué  plus  haut,  les  rapports  de  valeur  des  biens  trou- 
vent leur  expression  dans  le  système  des  prix,  tandis  que  la 
modification  des  valeurs  absolues  se  reflète  dans  le  niveau 
général  des  prix.  Lors  d'un  abaissement  général  des  prix,  la 
valeur  relative  des  biens  peut  ne  pas  varier.  Mais  la  baisse 
de  la  valeur  absolue  qui  se  manifeste  à  cette  occasion,  n'en 
est  pas  moins  un  facteur  important  par  son  action  sur  la 
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Aie  <''((»ii<iiiiit(Li(',  [)iii>»|ii'<'ll('  provoijuc  MU  loi't  tl(';place- 
iiiënt  dans  la  répaifitiiju  sociale  et  arrête  l'actiNité  d'en- 
ti'e})riso.  Si  i "auiiiiKMitation  de  la  production  (jui  conduit 
il  une  l)aisse  ,i:én«''ralc  de  la  valeur  des  biens  et  des  prix 
<'st  dénommée  surproduction,  cela  ne  signifie  pas  ({uo  la 
production  snrjjassc  la  (juantité  (ju'il  est  j)Iiysi(picment 
possible  de  coiisomnier  pour  tel  ou  tel  besoin  (l).  A  de 
lares  exceptions,  tous  les  produits  trouvent  acquéreur  à 
(b's  prix  cboisis  convenablement  et  les  besoins  de  quan- 
tité de  gens  restent  cependant  encore  inassouvis.  «  La  sur- 
production »  signifie  siuqilement  que.  pour  une  (juantité 
donnée  de  biens  et  des  conditions  déterminées  de  réparti- 
tion des  fortunes  rt  des  revenus,  la  valeur  sociale  absolue 
<les  biens  ne  correspoiid  plus  à  l'estimation  sur  la  Jiase  de 
lacpitdlc  ils  (Mit  été  j)i'oduits.  (î'est  pourquoi  ils  ne  peuvent 
trouver  acipiéreur  sur  la  base  de  cette  estimation,  mais  seu- 
lement sur  une  autre  plus  basse  et  entraînant  des  pertes 
pour  les  producteurs.  Ces  pertes  iie  sont  pas  seulement 
nominales,  mais  réelles  parce  cjuela  baisse  des  prix  n'est 
pas  proportionnelle  pour  tous  les  biens  et  parce  que  les 
oldiuations  de  paiement  contractées  parles  entrepreneurs 
lestent  inchangées.  La  correspondance  des  j)rix  avec  la 
\al<*ur  sociale  absolue  des  biens  (valeur  plus  basse  quand 
il  y  a  surproduction)  est  indispensable  parce  que  les  prix,  en 
tant  que  facteurs  de  la  répartition,  créent  alors  des  con- 
ditions de  la  demande  telles  que  la  quantité  totale  des 
biens  peut  être  consommée  en  conservant  la  plus  baute 
utilité  limite  absolue  possible  dans  ces  circonstances.  Ainsi 


(1)  C'est  en  ceci  qiie  consiste  ordinairement  l'argument  principal 
contre  la  possibilité  d'une  surproduction  générale,  argument  ({ui  a  été 
naïvement  invoqué  par  toute  une  série  d'économistes  ne  désirant  pas 
pénétrer  l'essence  du  phénomène  de  surproduction.  11  est  évident  que 
cet  argument  n'a  pas  été  oublié  par  la  crilifpie  lors  de  l'apparition  de 
la  première  édition  du  présent  travail  (Voir  l'analyse  de  .V.  I.,andry 
dans  la  Revue  d' Economie  politique,  1909,  t.  XXVIII,  pp.  043-645). 
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la  surproduction  est  un  phénomène  social  et  nullement 
un  phénomène  relatif  aux  rapports  quantitatifs  des  Liens 
entre  eux  (I). 

(1)  Mallhus,  qui  dérendit  contre  Saj,  Mill  et  Ricardo  la  possibilité 
d'une  surproduction  générale,  remarque  avec  raison  que  ses 'adver- 
saires «  considéraient  les  biens  économiques  comme  autant  de  figures 
mathématiques  ou  de  signes  arithmétiques  dont  il  fallait  déterminer 
les  rapports,  et  non  comme  des  objets  de  coTisommation  devant  être 
considérés  par  rapport  au  nombre  des  consommateurs  et  à  leurs 
besoins  »  {Principles,  1820,  p.  355). 

Les  adversaires  de  la  théorie  de  la  surproduction  générale  expliquent 
la  baisse  des  prix  par  la  non-proportionnalité  de  la  production  sociale 
qui  rompt  l'équilibre  entre  ToCfre  et  la  demande.  Par  suite  de  la  répar- 
tition non  adéquate  du  travail  social,  il  se  pi'oduit,  d'après  eux,  dans 
des  branches  diverses  de  la  production,  des  cas  de  surproduction 
partielle  auxquels  correspond  une  insuffisance  de  production  dans  d'au- 
ti'es  branches.  Les  produits  s'échangent  en  réalité  contre  des  pro- 
duits et  la  monnaie  ne  jouant  dans  la  circulation  des  valeurs  qu'un 
rôle  intermédiaire,  le  débit  des  produits  superflus  est  compliqué,  dans 
les  cas  considérés,  par  l'insuffisance  des  autres  biens  contre  lesquels 
ils  auraient  pu  s'échanger.  Un  des  principaux  représentants  à  l'épo- 
que actuelle  de  la  théorie  de  la  non-proportionnalité,  Tougan- 
Baranowski,  explique  de  la  façon  suivante  comment  on  peut  passer 
de  cette  hypothèse  W  la  baisse  générale  des  prix  :  une  surproduction 
partielle,  en  abaissant  les  prix  en  monnaie  des  produits  considérés, 
diminue  le  pouvoir  d'achat  de  leurs  possesseurs  ;  il  en  résulte  que  la 
demande  eftective  et  les  prix  d'autres  produits  s'abaissent  aussi  (Op. 
cit.,  pp.  8-9.  Du  même  :  Principes  d'Economie  politique  (en  russe), 
1914,  p.  502).  Mais  ainsi  n'est  pas  expliqué  pourquoi,  quand  augmente 
la  quantité  de  quelque  produit,  la  valeur  en  monnaie  de  la  quantité 
totale  existante  doit  diminuer  et  réduire  le  pouvoir  d'achat  des  posses- 
seurs de  ce  produit  (abstraction  faite  de  l'exemple  fortuit  du  blé 
auquel  l'auteur  applique  la  loi  de  King).  —  Mais  alors  quelque  chose 
est  incompréhensible  :  Si  à  chaque  surproduction  partielle  correspond 
une  insuffisance  de  production  dans  d'autres  branches,  alors  on  peut 
s'attendre  avec  tout  autant  de  raison  à  ce  que  les  prix  des  biens  pro- 
duits en  quantité  insuffisante  s'élèvent  et  que,  par  suite  des  liens 
existant  entre  les  prix  en  monnaie  des  marchandises,  ils  conduisent 
à  une  élévation  générale  des  prix  ou,  au  moins,  neutralisent  la  cherté 
des  prix  dans  les  autres  branches  de  la  production.  Ainsi,  la  théorie 
en  question  laisse  l'abaissement  général  des  prix  inexpliijué  (Cf.  éga- 
lement Aftalio.n,  La  réalité  des  surproductions  générales,  190'j, 
pp.  16-19).  L'adversaire  le  plus  connu  de  la  théorie  de  la  surproduction 
générale  et  le  propagateur  de  la  théorie  de  la  non-proportionnalité. 
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La  valoui"  <l«'s  Mous  est  (léterrniiit'c  par  leur  iililiti' 
sociale  limite.  La  dépréciation  des  l)i('iis  de  coiisoiiiiiia- 
tion  sigiiillc  qu'on  en  a  pi'oduit  plus  qu'on  ne  pouvait  en 
<  onsoniiner  dans  les  conditions  précédentes  du  débit  qui 
lellètent  celles  d«.'  la  ré[)artition.  La  baisse  des  pi'ix  des 
biens  productifs  montre,  d'un  autre  côté,  (|uc  leur  emploi 
<'ii  vue  de  1.1  capitalisation  est  impossible  aux  conditions 
précéd(Mifes  api'ès  la  dépréciation  des  biens  de  consomma- 
tion. Le  nouveau  système  des  prix,  en  modifiant  la  l'i'par- 


J.-IJ.  S;ij,  adiiiollail  mémo  coiiimc  règle  (ju'ù  côté  de  brandies  de 
l'industrie  en  mauvaise  posture,  il  en  existe  d'autres  dont  Tétat  est 
llorissanl  (Voir    Traité   d'Econ.  poL,  sixième  édition   1841,  p.  14'2). 

Si  une  surproduction  partielle  dans  (juclque  Uranche  de  l'économie 
nationale  avait  lieu  sur  le  fond  d'une  production  générale  proportion- 
nelle dans  les  autres  branches,  alors  et  conformément  à  notre  tliéorie 
de  la  conjoncture  exposée  dans  le  texte,  elle  constituerait  réellement 
un  facteur  d'abaissement  du  niveau  général  des  prix.  Mais  dans  ce  cas 
le  prinrijie  il'un  abaissement  général  prof/irssif  des  prix  ferait  dél'aut, 
et  la  baisse  générale  ne  pourrait  être  assez  importante  pour  pi'ovo- 
quer  une  crise  économiiiue  générale.  Dans  la  première  partie  du 
présent  ouvrage,  nous  avons  déjà  remarqué,  en  nous  basant  sur  des 
observations  réelles,  que  les  cas  de  surproduction  partielle  peuvent 
causer  des  perturbations  dans  fies  branches  distinctes  de  l'industrie, 
mais  ne  son!  pas  en  étal  de  provoquer  d'elles-mêmes  des  crises  géné- 
rales. 

-Mais  en  admettant  l'action  d'une  surproduction  partielle  sur  le 
niveau  général  des  prix  conformément  à  notre  théorie  de  la  conjonc- 
ture, il  faut  absolument  reconnaître  aussi  que  la  valeur  n'est  pas  une 
notion  exclusivement  relative.  Et  alors  la  théorie  de  la  non-propor- 
tionnalilé  perd  son  importance,  comme  excluant  toute  possibilité 
d'une  surproduction  générale  et  ramenant  la  baisse  générale  des 
prix  au  simple  mécanisme  de  l'évalualion  monétaire  (comme  le  fait 
Tougan-iiaranowski  à  l'endroit  cité).  Comme  on  le  sait,  J.-B.  Saj, 
auteur  et  principal  défenseur  de  la  théorie  de  la  non-proportionnaliié, 
fut  contraint,  après  sa  polémique  avec  Mallhiis,  de  modifier  nolablc- 
inent  ses  vues.  Dans  la  dernière  éiiition  posthume  du  Traité  d'Eco- 
no?nie  politique,  il  reconnaît  que,  lors  d'une  augmentation  générale 
des  biens,  l'intensité  des  besoins  peut  tellement  s'alTaiblir  que  les  con- 
sommateurs ne  consentent  plus  qu'à  des  sacrifices  de  plus  en  plus 
petits  poiu"  les  satisfaire  et  que,  par  suite,  les  prix  des  biens  peuvent 
tomber  au-dessous  du  coût  de  production  (Vie  édit.  1841,  p.  148). 
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litioii  sociale,  orée  des  conditions  favorables  à  léchange 
des  biens.  A  l'inverse  du  j)rocessus  de  centralisation  du 
pouvoir  d'acliat  qui  se  produit  en  période  d'essor,  la  baisse 
des  prix  conduit  à  la  décentralisation  de  ce  pouvoir  et 
élargit  ainsi  la  demande  de  biens  de  consommation.  Il  en 
résulte  une  correspondance  entre  la  production  et  la  con- 
sommation etla.valeur  des  biens  acquiert  la  stabilité  indis- 
pensable à  l'établissement  de  conditions  normales  pour 
le  processus  de  production. 

Conchisions.  — L'analyse  précédente  expliqué  comment 
naissent  et  se  dévelop^yent  les  mouvements  généraux. 
<les  prix.  Nous  arrivons  alors  aux  conclusions  suivantes 

y°    Uélévation  générale   des  prix  peut  être   expliquée 
fomme  suit  :  Dans  des  circonstances  favorables,   les  prix, 
ne  fût  ce  que  d'un  nondn'c  limité  de  marchandises  impor 
tantes,  s'élèvent  pour  quelque  raison  et  cette  élévation  se\ 
jjropage  ensuite,    d'une  part,  à   cause  de  la  péréquations 
naturelle  des  valeurs,  de  T autre,  à  cause  de  V immixtion  de^ 
la  spéculation.    '2°  Toute  élévation  des  paix  provoque   une 
rentralisation  du  pouvoir  social  d'achat  entre  les  mains  de 
la  classe  des  producteurs  et  contribue  à  V accumulation  du^ 
I  aprital .  Cette  tendance  à  l'accumulation  devient  à  son  tour 
un  facteur  d'élévation  progressive  des  prix  en  concentrant 
la  demande  sur  les  biens  productifs.   3'^  L'élévation  pro- 
qressive  des  prix  provoquée  parle  renforcement  de  la  capi- 
talisation   ne    peut   se   prolonger  qu'autant   que   celle-cû 
se  poursuit.  Mais  en  l'absence  d'une  augmentation  corres^ 
pondante  de   la  co?isoi/imatio?i,  la  capitalisation   atteint 
rapidement  ses  limites  pour  des  raisons  soit   techniquesl 
soit  économiques.  4"  La  baisse  générale  des  prix  est  une, 
conséquence  inéluctable  de  l'exagération  de  la  capitalisa^ 
tion  par  rapport  à   lu   consommation,  dégénérant  en  sur- 
production des  marchandises ,  d'où  l'impossible  du  maintiei 
des  prix  élevés.  La  dépréciation  des  biens  de  consotnmatioi 
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ili'rirni  uii  farti'iir  i/'alHiissnnrnl  /trofircssi I  (1rs pri.r.  (tïninrl 
rnntiiliiirnl  /e  //rocf'.ssn.s  ilr  junéciitalinn  <Ips  prir.  In  (/éccii- 
I ml istil nm  (lu  jioiirnir  tl'ai  liai  ri  hi  <li Ij iision  dr  la  d ruKindr . 


ANALYSE   DES  CYCLES    ÉCONOMIQUES  ET    DE     LEURS  CAUSES 

1.  Mouvement  ascendant. 

Dt'IjHl  (In  motivrttiriif.  —  L'évolulimi  des  prix  décrite  dans 
le  chapitre  précédent,  avec  ses  causes  et  ses  conséquen- 
(  rs,  constitue  lo  schéma  des  cycles  économiques.  Si  nous 
(  niisidérons  en  efl'et  hi  réalité,  nous  verrons  que  les  divers 
<  ycles  économiques  présentent  des  alternances  analogues 
<rélévation  et  d'abaissement  des  prix  et  qu'ils  proviennent 
<les  mêmes  causes. 

La  période  d'essor  commence  lorsque  la  période  pré- 
cédente de  dépression  ayant  atteint  son  point  le  plus  bas, 
il  s'établit  un  état  d'équili])re  provisoire  entre  les  prix. 
Dans  cet  état,  diverses  circonstances  peuvent  donner  nais- 
sance à  un  relèvement  des  prix.  Ce  peut  être  la  réduction 
exagérée  de  la  production  ou  de  l'importation  de  certai- 
nes marchandises  importantes  provoquée  par  la  baisse 
des  prix.  Ce  peut  être  l'accroissement  de  la  demande  à 
la  suite  du  développement  de  la  culture  sociale  ou  d'in- 
\  entions  susceptibles  de  faire  naître  de  nouveaux  besoins 
ou  de  satisfaire  plus  2>leinement  ceux  existant  déjà.  (Tels 
ont  été,  dans  ces  derniers  temps,  les  automobiles,  l'éclai- 
rage électrique,  1-e  téléphone,  etc.).  Ou  bien  encore  une 
récolte  modérée  qui,  dans  les  pays  à  politique  protectio- 
idste,  élève  les  prix  des  produits  agricoles  et  provoque 
une  demande   plus   grande  de  produits  industriels  de  la 
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part  de  la  population  rurale.  Ou  bien,  au  contraire,  dans 
un- pays  très  exportateur  de  produits  agricoles,  une  récolte 
abondante  qui  augmente  le  pouvoir  d'achat  et  la  consom- 
mation de  cette  même  population.  Ce  peut  être  égale- 
ment une  augmentation  de  la  demande  de  produits  indus- 
triels à  la  suite  de  la  découverte  de  nouveaux  procédés 
de  production  exigeant  de  nouvelles  dépenses  de  capi- 
tal, ou  encore  une  augmentation  de  la  demande  étraugèi-e 
en  objets  d'exportation  destinés  à  des  fins  productives  ou 
de  consommation,  demande  souvent  basée  sur  le  crédit 
accordé  par  le  pays  exportateur.  Enfin,  l'accroissement 
naturel  de  la  population  provoque  une  augmentation  inin- 
terrompue de  la  consommation  incitant  au  développe- 
ment économique.  Quelle  que  puisse  être  la  cause  du 
mouvement  ascensionnel,  elle  trouve  un  terrain  favorable 
en  période  de  dépression.  Car  à  ce  moment  l'écunomio 
nationale  cherche  à  développer  sesforces  productives  com- 
primées par  la  dépression,  et  toute  amélioration  de  la  con- 
joncture signifie  une  extension  de  l'échelle  du  processus 
de  reproduction.  Lélévation  des  prix  s'étend  par  la  péré- 
quation des  valeurs  et  elle  est  maintenue  par  le  réveil 
de  l'esprit  d'entreprise  et  de  spéculation. 

Capitalisatio?}  croissante.  — La  période  suivante  d'essor 
se  distingue  par  une  capitalisation  intensi fiée,  circonstance 
considérée  avec  raison  par  la  majorité  des  théoriciens  des 
crises  comme  caractéristique  de  la  période  d'essor.  Gela  se 
manifeste  en  ce  que  la  production  des  biens  de  capital 
prend  à  ce  moment  une  importance  prédominante.  «  Les 
oscillations  cycliques  —  comme  le  disait  avec  raison,  dans 
une  commission  j)arlementaire,  un  connaisseur  de  l'in- 
dustrie anglaise,  L.  Smith,  chef  de  la  section  de  statistique 
du  travail  au  Ministère  du  commerce  et  de  l'industrie  (1)  — 


(1)  Tliird  report  fromthe  setect  cornmittee  oudistress  from  icant 
of  emptoyment,  1895.  Déposition  de  Llewelyn  Smith.  Stanley  Jevons 
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sont  particiilièreiiicnt  fortes  dans  les  branches  de  la  pro- 
«Inction  comme  les  constructions  navales,  celle  des  machi- 
nes et  les  l)ranches  industrielles  connexes  nommées  par 
lîau;<'hot«  industries  instrumentaires  ».  I.e  volume  général 
de  la  production  oscille  peu  d'une  année  ;"irrautre  ».  I^a 
demande  de  matériaux  de  construction  et  particulièrement 
<le  métaux,  (]ui  constituent  les  éléments  les  plus  importants 
des  installations  et  des  instruments  de  production,  s'élève 
aussi  réi^ulièrement  dans  la  période  d'essor  qu'elle  s'abaisse 
beaucoup  dans  celle  de  dépression.  Le  prix  du  fer  estcelui 
<iui  retlète  habituellement  le  mieux  le  cycle  industriel  ; 
aussi  est-il  considéré  par  certains  auteurs  (1)  comme  une 
mesure  du  progrès  de  la  capitalisation.  Gomme  les  prix, 
la  production  du  fer  et  de  l'acier  est  soumise  à  des  oscilla- 
ti<ms  périodiques  et,  dans  les  périodes  d'essor,  s'élève 
fortement.  De  ncîuvelles  entreprises  du  genre  indiqué  plus 
haut  se  créent  avec  une  activité  fébrile  :  entreprises  niiniè- 
i-cs,  métallurgiques,  de  construction  de  machines,  puis  des 


>'est  L'xpruiié  dans  lo  mcmc  sens  sur  l'iinporlance  pour  la  période 
«l'essor  de  la  consommation  reproductive  {Investigations  in  cur- 
rencu  and  finance,  deuxième  édilion  1909,  p.  25). 

(I)  Jkvons,  loc.  cit.,  pp.  26-27.  TouTïan-Bakanowski,  Les  crises 
t'/onomiques  (en  russe),  iÔOO,  p.  158.  Aftalion  dans  la  deuxième  édi- 
lion de  son  ouvrage  :  Les  crises  périodiques  de  surproduction,  191'5, 
t.  1,  p.  43,  donne  le  tableau  intéressant  suivant  des  oscillations 
moyennes  des  prix  de  divers  groupes  de  marchandises  d'après  les 
Indcx-numbers  de  Sauerbeck  : 

Elévation  moyenne      Aljaijseraehl  moyen 
en  période  d'essor       en  période  de  crise 

Fer 

Métaux  en  général  .... 

Matières  premières 

I)enré<'s  alimentaires     .    ', 
Toutes  1rs  marchandises  ensemble 

Sur  les  oscillations  des  prix  des  divers  biens  aux  époques  d'essor 
ot  de  crises,  voir  aussi  notre  ouvrage  :  Geschichte  der  Handelskri- 
sen  i7i  England,  1907. 
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f'al^riqiies  de  divers  genres,  des  chemins  de  fer,  etc.  Ces 
entreprises  donnent  naissance  à  une  demande  de  biens 
productifs  et  favorisent  la  production  tant  de  ces  derniers 
cjue  de  tous  les  matériaux  accessoires  :  charbon,  produits 
chimicjues,  etc.  et  aussi  celle  des  matériaux  destinés  à  être 
mis  en  œuvre  dans  les  nouvelles  fabriques  et  ateliers. 
Grâce  à  ce  lien  mutuel  étroit  entre  les  diverses  branches 
de  l'industrie,  il  se  crée  une  demande  intense  et,  pour  la 
satisfaire,  toutes  les  forces  productives  se  tendent  jus- 
qu'aux limites  extrêmes. 

Ce  trait  caractéristique  de  la  période  d'essor  ^  la  capi- 
talisation intensive  —  se  manifeste  avec  une  évidence 
particulière  dans  les  pays  pauvres  en  capitaux  en  comparai- 
son de  leurs  richesses  naturelles.  Ces  j)ays  sont  contraints 
d'attirer  des  capitaux  étrangers  pour  outiller  leur  écono- 
mie nationale.  Ils  recourent,  surtout  en  période  d'essor, 
à  l'aide  du  crédit  étranger  sous  forme  d'achats  à  crédit 
de  produits,  surtout  de  biens  productifs  comme  le  fer,  le' 
matériel  de  chemins  de  fer,  les  machines,  etc.  Ainsi  les 
Etats-Unis  d'Amérique  indiquent  un  gros  excédent  de 
l'importation  sur  l'exportalion  avant  les  crises  de  1837, 
1857  et  1873.  Et  plus  tard,  pendant  les  périodes  d'essor» 
quoique  d'une  façon  moins  nette,  limportation  du  capital 
tend  à  l'emporter.  La  même  chose  s'est  présentée  en 
Argentine,  au  Brésil  et  aussi  en  Autriche  en  1870-73,  avant 
la  grande  crise  de  l'année  1873.  Par  contre,  après  chaque 
crise  survenue  dans  ces  pays  s'est  manifestée  une  ten- 
dance inverse  à  intensifier  l'exportation  pour  éteindre  les 
dettes,  par  suite  de  l'impossibilité  de  consommer  dans  le 
pays  môme  les  produits  de  la  production  intensifiée  (1). 

Taux  de  Cinlérêt  en  période  d'essor.  —  L'intensification 
de  la  ca})italisa1ion  se  répercute  sur  le  marché  monétaire. 
Sous  Faction  de  la  demande  croissante  de  moyens  dispo- 

(I)  Coni|i.  i)LUTON,  FiiKiii  lui  c/-iscs,  pp.   15i-lG:2,  89  el  s. 
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iiil)l('S,  coliii-ci  saU'orinit.  l/escoiiiptc  des  oU'ets  de  coin- 
mcirc  et  les  jnèts  des  établissements  de  «irdit,  en  jiarti- 
(ulier  des  ban(|iics  centrales,  se  développent  tandis  i\iu' 
leurs  réserves  niétalli(]ues  diiniiment  ])eu  à  peu  (h.  Le 
tauj  (le  rintî'ii't  dr  ijd'I  s'élève  pai-  suite  de  l'augnicn- 
tation  de  la  demande  de  capital  lihie,  c'est-à-dire  de 
jKHivoii-  (1  achat  en  \  lie  de  la  capKalisation  et  en  rapport 
a\ec  les  prolits  pins  uraiids  (pie  le  capital  donne  on  l'ait 
es|>érer. 

Sans  doute,  le  taux  élevé  de  l  intérêt  est  onéreux  en 
minéral  ixmr  les  entrepreneurs,  mais  il  n  arrête  pas  la 
demande  de  capital  tant  que  les  dépenses  de  capital  don- 
nent desy-ros  prolits  (2:  qui  couvrent  les  intérêts  à  payer  (3) 

(t)  Cf.  Ji'GLAK.  Des  crises  rommorcidles,  pp.  13  et  241-255.  Le 
premier;  ilaa[tporté  une  allcnlion  détaillée  aux  mouvements  périodi- 
ijues  flu  porlcleuille  flescomple  et  des  disi)onil)ilités  des  hamiues  cen- 
trales comme  svin[)lùiiie  du  mouvement  cjcliciuc  de  la  vie  économique. 
IjU  commission  gonvoniemenlale  IViini;aise  pour  l'élude  des  symj)tômes 
des  crises  économii|ues  considère  l'ani^mentalion  progressive  du 
portet'euille  el  la  diminution  de  la  réserve  métalli(iue  des  bamiiics^ 
centrales  comme  un  des  signes  certains  d'une  crise  prochaine  [Itap- 
/tort  de  la  fJo/nmission,  etc.,  p.  U). 

(2)  Les  cliilTres  suivants  donnent  une  image  a[tproximalive  du  mou- 
vement moyen  du  profit  au  cours  d'un  cycle  économicjue.  l-,e  <livi- 
dende  moyen  des  sociétés  par  actions  en  .Vllemagne  pendant  la  période 
1895-1907  a  été  respectivement  en  0/0  de  :  7,34  (année  de  plus  grande 
dépression),  8,89,  9.32,  9,82,  9.94,  10,90  (année  de  i>lus  grand  essor 
suivi  de  crise),  7,98.  6,64,  7,20,  8,61,  9,51,  10.58,  11,00  (année  de 
plus  grand  essor  et  de  crise)  (J.  Kssle.v.  A'onjunktiir  und  Geldmarkt 
1002-1908,  p.  85).  Etant  donné  la  tendaix-e  des  sociétés  à  diminuer 
les  oscillations  de  leurs  dividendes  par  des  mesures  appro()riées,  il 
faut  admettre  que  les  oscillations  cirectives  du  profit  moyen  ont  été 
[)lus  im[>orlanles. 

(3)  Irving  Fishev  {The  raie  of  interesf,  1907,  pi».  270-288)  donne 
des  comparaisons  intéressantes  des  variations  du  taux  du  prêt  et  de 
celles  des  prix.  I^lles  montrent  que  l'essor  des  prix  est  régulièrement 
accompagné  il'ime  éli'valion  du  taux  du  prêt,  mais  que  celle  dernière 
reste  régulièrement  en  retard  sur  celle  des  prix.  11  s'ensuit  que  l'élé- 
vation du  taux  est  loin  de  compenser  la  diminution  du  pouvoir  d'achat 
de  la  monnaie  et  qu'avec  l'tlévalion  du  taux  de  l'intérêt,  l'intérêt 
1   cl  (en   marchandises)  diminue.  D'ailleui-s,  il    n  est    pas  rare  que  le 
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on  laissant  un  exccdont,  et  tant  qu'on  rosto  persuadé  de 
la  continuation  du  uiouvcnient  ascensionnel  de  la  conjonc- 
ture (1).  Le  besoin  croissant  de  moyens  de  circulation,  dû 
à  raugmentation  de  l'écliang-e  des  valeurs,  facilite  aussi 
rélévation  de  l'intérêt  de  prêt.  Mais,  dans  la  pratique, 
son  action  n'acquiert  d'importance  qu'au  moment  où  la 
rapidité  de  la  circulation  a  atteint  sa  limite  extrême  et  où 
une  nouvelle  intensilication  de  la  circulation  entraîne  un 
accroissement  de  dépenses,  ou  bien  lorsque  les  moyens  de 
circulation  acquièrent  la  valeur  des  objets  rares.  Dans  ce  u 
cas,  à  la  rémunération  pour  le  pouvoir  d'achat  prêté 
s'ajoute,  pour  ainsi  dire,  une  rémunération  supplémentaire 
pour  les  moyens  de  circulation  qui  le  représentent.  Il  se 
manifeste  alors  une  insuffisance  de  métaux  précieux  qui 


créditeur,  malgré  les  intérêts  accrus,  reçoive  à  la  fin  de  l'année,  en  •" 
marchandises,  un  pouvoir  d'achat  moindre  (lu'il  n'a  prêle  au  début. 
En  d'autres  termes,  pendant  la  période  d'essor,  il  se  produit  un  dépla- 
cement de  la  répartition  au  profit  des  débiteurs,  qui  sont  surtout  des 
entrepreneurs,  et.  dans  une  certaine  mesure,  aux  dépens  des  capita- 
listes qui  ont  fixé  leurs  prétentions  au  produit  social  en  unités  moné- 
taires, c'est-à-dire  des  créditeurs  et  possesseurs  de  monnaie.  >rais 
Fisher  a  tort  d'attribuer  cet  état  de  ctioses  à  une  imprévoyance  des 
prêteurs  et  de  la  considérer  comme  la  cause  des  périodes  de  spécula- 
tion et  de  dépression  (pp.  :28o-287).  Le  capital  emprunté  n'est,  dans 
les  entreprises,  qu'un  adjuvant  du  capital  propre  ;  donc  des  périodes 
d'activité  économique  intense  ou  faible  en  connexion  avec  des  varia- 
tions de  pris  sont  également  possibles  en  l'absence  du  crédit.  Du  reste, 
l'explication  des  c^-cles  économiques  de  Fisher  est  basée  sur  l'hypo- 
thèse de  la  possibilité  de  l'accumulation  du  capital  libre  indépendam- 
ment de  son  investissement,  ce  qui  ne  répond  i)as  à  la  réalité  comme 
nous  le  verrons  plus  loin. 

Comparer  également  Williams,  T/ie  rate  of  discount  and  the  rate 
of  consols,  dans  Journal  of  R.  Stat.  Soc,  1912,  pp.  380  et  s. 

(1)  Un  taux  élevé  de  l'intérêt  n'a  d'influence  fatale  que  sur  cer- 
taines branches  spéciales  de  la  production  qui  emploient  le  crédit  dans 
une  mesure  exceptionnelle  pour  créer  des  objets  coûteux  dont  l'utili- 
sation est  de  longue  durée,  par  exemple,  des  habitations  en  pierres. 
Un  intérêt  élevé  augmente  immédiatement  le  coiit  de  construction  de 
«•es  habitations,  tandis  que  les  loyers  croissent  lentement.  Voir  à  ce 
sujet  ce  qui  n  été  dit  plus  haut,  p.  238  et  remarque. 
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r.iloiitit  liiclix  ité  dos  hjiiKjues  (['(''mission.  I']t;iiit  (Iomik"  le 
Init  (lt''V(^'loj)p(Miioiit  (le  la  t<H-hiii({no  de  lu  eiirulatioii  iiioné- 
t.ure,  le  iiiarKHie  de  moyens  de  circulation  peut  notable- 
ment contril)U(M-  ,i  1  éli'Nation  de  rint(''r(''t  de  pr(}t.  Cel.i 
peut  arriver,  en  particuliei*,  (piand  l'essor  (''conomi({ue 
alfecte  un  caractère  international  et  (piand  le  besoin 
général  de  moyens  de  circulation  augmente.  11  en  r('îsulte, 
en  effet,  ({ue  r.illlux  de  l'or  pr(>venant  de  l'extcjirieur  déviant 
plus  difficile  ou  même  que  la  n'iserve  métallique  du  pays 
diminue  parce  que  le  métal  se  dirige  vers  des  pays  plus 
embarrassés  sous  le  l'apport  de  la  circulation  moné- 
taire (1). 

Mais  1  insuffisance  de  monnaie,  en  tant  que  moyen  de 
circulation,  n'est  pas  une  manifestation  babituelle  de  la 
période  d'essor,  l.  élévation  du  taux  du  prêt  pendant  cette 
période  est  l'indice  d'une  demande  intense  de  pouvoir 
d  achat  libre  en  vue  de  la  capitalisation,  par  conséquent, 
de  la  demande  de  capital.  L'élévation  de  l'intérêt,  quelle 
que  soit  sa  cause,  ne  peut  arrêter  les  pr(jgTès  de  la  capita- 
lisation tant  que —  abstraction  faite  de  difficultés  tempo- 
raires du  système  créditaire  —  le  procès  de  reproduction 
se  poursuit  sans  obstacles. 

Surproduction.  —  L'essor  des  branches  de  la  produc- 
tion donnant  naissance  aux  biens  de  capital  ainsi  que  de 
toutes  les  industries  qui  en  dépendent,  ne  correspond  pas 
à  la  consommation  efl'ective  de  produits  finaux;  il  est  basé 
sur  rattente  dune  augmentation  ultérieure  de  la  consom- 
mation, par  conséquent,  sur  la  spéculation  dont  la  cause 
déterminante  est  ici  la  tendance  à  capitaliser.  La  concen- 
tration du  pouvoir  d'achat  entre  les  mains  des  capitalistes 
et  des  entrepreneurs  qui  accompagne  l'élévation  des  prix, 


(1)  On  a  observé  une  gène  de  ce  genre  et  d'un  Cciractère  interna- 
tional du  marché  monétaire  en  1906  et  1907  avant  la  crise  de  l'au- 
tomne de  1907. 
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a  une  inlluenco  nuisible  sur  le  développement  de  la  coii- 
soniuiation.  Entraînés  par  la  conjoncture,  les  cntrepr^'- 
neurs  capitalisent  une  partie  importante  de  raccroisse- 
ment  de  leurs  revenus  et  il  s'ensuit  que  leur  consommation 
n'augmente  pas  en  proportion  de  ces  derniers.  Cependant 
le  pouvoir  d'acliat  et,  par  suite,  la  consommation  de  caté- 
gories importantes  de  consommateurs  tels  que  :  propric 
taires  d'obligations  à  revenus  fixes,  pensionnés,  employés 
des  établissements  publics  et  privés,  jDersonnes  apparte 
nant  aux  professions  libérales,  propriétaires  fonciers 
diminue  du  fait  de  l'élévation  des  prix.  Aussi  la  période  de' 
l'essor  ne  peut-elle  se  prolonger  qu'autant  que  l'accumu 
lation  du  capital  peut  s'effectuer  indépendamment  de  son 
but  et  de  sa  base,  c'est-à-dire  de  l'élévation  correspon- 
dante de  la  consommation. 

Mais  nous  avons  vu  que  cette  indépendance  est  très 
limitée  et  conditionnelle.  Elle  est  limitée  par  le  temp 
indispensable  pour  effectuer  les  dépenses  de  capital  e 
pour  achever  les  installations  destinées  à  la  production 
D'un  autre  côté,  elle  est  conditionnée  par  la  possibilité 
d'intensifier  la  capitalisation  du  procès  de  reproductio 
nationale.  Comme  nous  l'avons  déjà  remarqué,  la  pro 
duction  moderne  exige  des  installations  coûteuses  pour 
vues  de  machines  et  d'autres  dispositifs  compliqués.  S 
ces  installations  facilitent  la  production  et  la  renden 
moins  coûteuse,  elles  exigent,  par  contre,  des  dépense 
préliminaires  considérables.  Les  moyens  actuels  détrans 
ports  et  de  communications  :  les  canaux,  les  chemins  d 
fer,  les  bateaux  à  vapeur,  le  télégraphe,  exigent  égale 
ment  des  dépenses  extraordinairement  fortes  de  capita 
et  du  temps.  Mais,  malgré  tout  cela,  les  limites  de  l'accu 
mulation  du  capital  sans  élévation  correspondante  de  f 
consommation  sont,  en  général,  très  étroites.  Même  le 
installations  les  plus  importantes  destinées  à  la  produc 
tion  sont,  après  quelques  années,  ordinairement  achevée 
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OU  coiimicuc'Ciit  tout  au  moins  à  fonctionnel"  partiollonient. 
Sous  le  léuiine  de  l'écliangc,  le  capital  fait  appel  à  la 
<  onsoinniation  comme  but  délinitif  de  son  existence  et 
I omme  condition  de  sa  reproduction.  Aussitôt  que  la  con- 
sommation n'altsorjje  plus  les  produits  de  la  production 
sociale  accrue  el  tant  que  la  répartition  du  pouvoir  d'acliat 
est  (h'favorahle  pour  les  classes  consommantes  et  favo- 
rable à  la  capitalisation  intensive,  un  arrêt  de  tout  le  pro- 
rès  de  reproduction  devient  inévitable. 

A  la  fin  de  la  période  d'essor,  qui  dure  d'ordinaire 
quatre  ou  cin(]  ans,  nous  assistons  régulièrement  à  une 
surproduction  générale  (jui  donne  son  empreinte  à  une 
phase  déterininre  du  cycle  économique.  Dans  un  grand 
nombre  de  branches  de  l'industrie  et  du  commerce,  se 
manifeste  une  non-correspondance  entre  l'oltre  et  la 
demande,  entre  la  productivité  et  les  réserves  (h.'  mar- 
chandises, d'un  côté,  etleur  écoulement  de  l'autre,  entre  le 
coût  des  marchandises  pour  le  producteur  et  leur  valeur 
réelle.  Les  ])roduits  ne  s'écoulent  pas  à  des  prix  donnant 
aux  producteurs  un  profit  moyen  ou,  au  moins,  leur  per- 
mettant de  couvrir  leurs  frais  de  production  cependant 
très  accrus  grAce  à  l'élévation  toute  spéciale  des  prix  des 
moyens  de  production.  Les  marchandises  s'accumulent 
dans  les  magasins  des  j)roducteurs.  La  surproduction  se 
manifeste  tant  dans  les  biens  destinés  à  la  consommation 
ou  à  l'utilisation  immédiate  que  dans  ceux  servant  à  la 
production  ultérieure.  Si  la  surproduction  surgit  tout 
d'abord  dans  la  production  des  biens  du  premier  genre, 
cela  ne  signifie  pas  encore  qu'elle  sera  plus  forte  précisé- 
ment dans  cette  branche.  Car  la  plus  petite  difficulté  dans 
l'écoulement  des  biens  de  consommation  se  répercute 
plus  fortement  dans  la  production  des  biens  d'ordre  supé- 
rieur et  provoque  dans  les  branches  correspondantes  de 
l'industrie  une  surproduction  d'autant  plus  grande  que 
ces  branches  sont  plus  éloignées  de  la   production  des. 
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produits  liiiaiix  oi  que  leur  essor  avait  été  important. 
L'accuuiulatiou  des  stocks  continue  par  suite  de  la 
tendance  des  producteurs  et  des  marchands  à  maintenir, 
malgré  la  difliculté  de  lécoulement,  les  prix  élevés  qui 
se  sont  étal)Iis  dans  leur  branche  par  suite  du  coût  élevé 
de  la  production.  Dans  ce  but,  ils  recourent  au  crédit 
dans  une  large  mesure  aussitôt  que  leurs  moyens  person- 
nels deviennent  insuffisants.  Ainsi  les  épargnes  de  pouvoir 
d'achat,  jadis  employées  à  renforcer  la  production,  servent 
maintenant  à  l'accunmlation  des  stocks.  Si  dans  la  période 
précédente  il  y  a  eu  demande  intense  de  capital  de  prêt 
malgré  son  taux  toujours  croissant,  cela  se  faisait  dans 
nn  but  de  capitalisation  et  en  considération  des  prix  élevés 
des  marchandises  et  des  gros  profits  des  entrepreneurs. 
Maintenant  que  ces  profits  ont  disparu  et  que  les  entrepre- 
neurs ne  peuvent  plus  réaliser  leurs  stocks,  le  taux  de 
l'intérêt  s'élève  davantage  encore.  Car  les  producteurs 
ont  besoin  de  capital  libre  pour  conserver  ces  stocks, 
faire  face  à  leurs  obligations  de  paiement  et  maintenir  la 
production  en  marche.  Or,  il  arrive  sur  le  marché  moné- 
taire relativement  peu  de  capital  et  surtout  peu  d'écono- 
mies des  classes  consommantes.  Le  «  capital  libre  »  dont 
on  a  maintenant  besoin,  n'est  plus  destiné  à  une  nouvelle 
capitalisation,  mais  à  soutenir  le  procès  de  reproduction  — 
tant  de  production  que  de  consommation  —  et  la  réparti- 
tion existante  du  capital. 


2.  «  L'insuffisance  de  capital  ». 

Signification  de  V  «  insuffisance  de  capital».  — La  forte 
demande  de  capital  libre  et  la  difficulté  d'obtenir  du  cré- 
dit pendant  cette  période  donnent  matière  à  des  plaintes 
générales  parmi  les  entrepreneurs  sur  «  l'insuffisance  de 
capital  »  ou  sur  le  «  manque  d'argent  »,  comme  certains 
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(lisent  moins  exactoiiiciil.  IJr.iucoiip  do  lliroriciciis  (1)  attri- 
buoiit  à  ce  «  inaiiqiio  de  capital  »  une  impoit.iiicc  (lécisive 
dans  l'apparition  dos  ci-isos.  I)'aj)rès  eux,  la  pôriodo  d'es- 
sor prend  hrnsqueinont  iiii  parce  que  le  capital  lihrc  exis- 
tant et  accnmulô  pendant  la  période  précédente  de  dépres- 
sion a  été  complètement  ntilisé  et  (]nc  ré[)argne  courante 
est  insuffisante  pour  maintenir  le  cours  de  la  production. 
Mais  voyons  ce  qu'il  en  est  de  <(  l'insuffisance  de  capital  » 
et  en  quoi  (die  consisterait  exactement. 

«  Le  m;in(pH>  de  capital  »  dont  on  se])laint  tant  dans  cotte 
période,  ne  peut  être  ùno  insuffisance  du  capilal  social, 
c'est-à-dire  d'installations  de  production  et  de  forces  ^^l'o- 
ductives  de  toutes  espèces,  puisqu'il  en  existe  plus  que  n'en 
exige  la  consommation  sociale  (2).  Après  la  capitalisation 
intensive  de  la  période  d'essor  il  ne  peut  être,  en  tous  cas, 
«piestion  d'un  man<[ne  do  capital  de  ce  genre.  Il  ne  peut 
s'agir  ici  non  plus  d'une  insuffisance  de  capilal-warchan- 
(/ises,  c'est-à  diic  di'  réserves  do  biens  productifs  et  de  con- 

(1)  S.  Jones  LLOVD(Lonl  Ovcrslone),  Tracts  on  metallic  und fiapcr 
curreiicy,  1853,  pp.  489  cl  s  ,  590  et  s.  J.  Wii.so.v,  Capital,  currencij 
and  bankiiifj,  1859,  pp.  80  et  s.  V.  Bos.net,  Questions  économiques  et 
financières  à  propos  de  crises,  1859,  pp.  1-11,  22  et  s.  Du  mC'ine,  Le 
crédit  et  les  banques  d'émission,  1875,  pp.  170-205.  Courcelle-Se.neuil, 
Traite'  théorique  et  pratique  d' Economie  politique,  1858,  t.  I, 
pp.  361-368.  Joseph  Garmer,  Crises  commerciales,  dans  le  «  Diction- 
naire universel  du  rommcrcc  et  de  la  navigation  »,  1859.  Bonamv 
Price,  One  per  cent,  dans  la  «  Contemporary  Mcview  );,  1877.  Sta.xlev 
Jevons,  a  serions  fall  in  tlie  value  of  gold,  1863.  M.  Tougan-Bara- 
NOwsKi,  op.  cit.,  pp.  156-179.  Si'iethokf,  Vorbemerkungen  su  einer 
Théorie  der  (Jeherproduktion,  dans  Schmollers  Jahrb.,  -1902.  Du 
même,  Der  Kapitalmangel  in  seinem  Verhultniss  cur  (iïiterwel.t, 
même  publication,  1909.  Pohle,  Bevôlkerungsbeicegung,  Kapilalbil- 
dung  und  periodisc/ie  Wirtscliaftskrisen,  1902.  G.  Scu.MOLi.Èii,  Grun- 
driss  der  allgemeinen  Volkswirtschaftslelu-e,  t.  Il,  p.  -473.  Supino, 
Le  crisi  economiche,  1907,  pp.  28-29.  Stei.nberg,  Industrie  und  IJebeV' 
spekulation,  1899.  A.  Hase.nka.mp,  Die  ivirtschaflliche  Krisis  des 
J.  1907  inden  Ver.  St.  v.  America,  1908,  pp.  51  et  s.,  etc. 

(2)  Ceci  est  également  reconnu  par  SpiExiiorF,  .SV7/?v'/'/c/?  ^/e.s'  Vercins 
fur  Socialpolilik,  t.  113,  1904,  [».  220. 
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sommation,  puisque  ceux-ci  encombrent  tous  les  canaux  de 
la  circulation.  11  ne  peut  donc  pas  être,  non  plus,  question 
d'une  insuftisance  de  capital  roulant  jjrovenant  d'une 
forte  immobilisation  de  capital  dans  des  installations  de 
production.  Ce  qui  manque,  en  réalité,  c'est  le  capital 
«  libre  »,  non  matérialisé  ou  le  pouvoir  crachat  libre. 

Il  n'est  pas  difficile  d'en  trouver  la  raison.  Dans  le 
régime  économique  basé  sur  l'échange,  la  demande,  repré- 
sentée par  le  pouvoir  d'achat,  est  l'aiguillon  de  la  pro- 
duction. Le  pouvoir  d'achat  signifie  le  droit  de  participer 
au  produit  social  courant,  à  la  suite  de  certains  actes 
accomplis  ou  de  l'apport  de  biens  au  profit  de  la  société 
et  de  l'économie  sociale.  Ce  pouvoir  d'achat  se  réduit 
quand  l'échange  se  ralentit  ou  quand  la  valeur  des  biens 
diminue.  Dans  le  dernier  cas,  les  possesseurs  de  marchan- 
dises se  gardent  d'utiliser  le  pouvoir  d'achat  qu'elles 
incarnent.  Car  ils  ne  pourraient  les  réaliser  sans  diminuer 
leur  avoir  et  sans  perdre  une  partie  des  valeurs  dépensées 
pour  les  produire  ou  les  acquérir.  Ces  produits  n'appa- 
raissent plus  comme  valeurs  à  l'aide  descjuelles  les  produc- 
teurs pourraient  s'acc[uitter  de  leurs  obligations,  continuer 
leur  production  et  étendre  leur  consommation.  Le  «  man- 
que de  capital  »  ne  pourrait  non  plus  être  atténué  par  une 
économie  plus  grande  de  pouvoir  d'achat  réalisée  aux 
dépens  de  la  consommation  et  arrivant  sur  le  marché  en 
qualité  de  capital  de  prêt.  Car  la  réduction  de  la  consom- 
mation provocjuerait  seulement  une  aggravation  de  la 
surproduction  et  un  plus  grand  besoin  de  «  capital  libre  ». 

Le  capital  libre  apparaît  sur  le  marché  pour  être  prêté, 
dans  la  règle,  sous  forme  d'argent.  C'est  pourquoi  le  monde 
des  affaires  identifie  la  demande  de  capital  libre  avec 
celle  de  la  monnaie  et  parle  également  d'  «  insuffisance 
d'argent  »  ou  de  monnaie.  On  réclame,  par  consécpient, 
l'élargissement  de  la  circulation  monétaire  comme  remède 
à  l'embarras  des  affaires.  Mais  il  est  évident  c]u'il  ne  peut 
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i'\[t'  ici  (jiK'slioii  (riiisuflisaiice  de  iiiomiaic.  (^ar  les  h'an- 
s.ictioiis  ('tant  pliit(")t  moins  noinl^rcuses,  il  n'y  a  [)as  de  rai- 
sons pour  que  le  besoin  de  moyens  de  circulation  aug- 
mente. A  ce  moment  on  a  besoin  de  monnaie  en  tant  que 
[Misonnification  de  la  valeur,  en  tant  que  représentant  du 
pouvoir  d'acbat  libre,  pour  permettre  aux  j)roducteurs  de 
maintenir  le  jtrocès  de  production  sans  les  forcer  à  réali- 
se i-  leurs  stocks. 

On  ne  peut  donc  non  plus  remédier  longtemps  à  «  l'in- 
suffisance de  capital  »  ou  «  de  monnaie  »  par  l'augmenta- 
tion du  numéraire  au  moyen  d'emprunts  à  l'étranger,  ce  à 
<|uoi  on  pourrait  être  incité  par  le  taux  élevé  de  l'escompte 
<^t  généralement  du  taux  de  prêt  dans  le  jîays  ;  ni  par  des 
émissions  de  ])anque,  qui  ne  peuvent  d'ailleurs  être 
eli'ectuées  que  dans  des  limites  restreintes  ;  ni  moins  encore 
par  l'accélération  de  la  circulation  monétaire  au  moyen 
d'un  emploi  plus  large  des  chèques,  comme  on  l'a  recom- 
mandé avec  insistance  lors  des  dernières  crises  ;  ni,  enfin, 
par  de  nouvelles  émissions  de  papier-monnaie  dans  les 
pays  où  celui-ci  remplace  la  monnaie  métallique.  11  est 
évident,  d'ailleurs,  <]u  aucun  de  ces  moyens  n'ajoute  rien 
au  capital  productif  du  pays.  Ce  sont  là  des  moyens  artifi- 
ciels ou  tout  au  plus  provisoires  qui  ne  font  (jue  renforcer 
la  surproduction  en  donnant  aux  producteurs  la  possibi- 
lité de  maintenir  quelque  temps  encore  les  prix  à  un 
niveau  élevé.  Par  eux  la  crise  ne  peut  être  qu'un  peu 
retardée  ou  même  aggravée  par  la  suite,  si  les  producteurs 
n'utilisent  pas  ces  moyens  pour  mettre  lin  à  la  surproduc- 
tion, adoucir  le  déplacement  brusque  des  fortunes  qui 
lui  succède  et  éviter  ainsi  des  ébranlements  plus  grands 
du  procès  de  reproduction  (1). 

I 

(1)  Sur  rimi)orlanf'c  du  facteur inonélaire  dans  les  crises,  voir  [)Ius 
haut,  pp.  174-18-4.  Déjà  Dudlby  Nouth  {Disrourses  upon  frade,  1091) 
critique  d'une  façon  concluante  les  plaintes  du  inonde  des  allaires  sur 
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L"  «  insuffisance  de  capital  »  pendant  cette  période  écono-J 
niiqiie  ne  signifie  donc  pas  une  insuffisance  de  capital  réell 
sous  une  forme  quelconque.  Les  sens  multiples   du  moi 
«  capital  »  et  une  conception  inexacte  du  procès  de  pro- 
duction social,  ont  fait  que  certains  économistes  (1)  attri-| 
buent  l'apparition  des  crises  à  une  consommation  cxagé- 
.  rée  en  période  d'essor  (spécialement  de  la  part  des  ouvrieri 
qui  touchent  à  ce  moment  des  salaires  plus  élevés)  (2),  el 
à  une   accunmlation    insuffisante    de    capital.    Une   tell( 
assertion  revient  évidemment  à  dénaturer  complètement  lî 
question  et  à  nier  les  traits  les  plus  caractéristiques  de  h 
période  d'essor,  c'est-à-dire  la  capitalisation  accélérée  et 
une   production  intensifiée  (jui,  à  la  fin  de    cette   mêmei 

l'insuffisance  de  monnaie  on  période  de  stagnation.  «  Le  pays,  dit  il,i 
ne  peut  avoir  ni  trop  ni  trop  peu  de  monnaie  pour  ses  échanges habi-' 
tuels.  Les  gens  ont  coutume,  quand  survient  une  période  de  stagna» 
tion  dans  les  affaires,  de  crier  à  l'insuffisance  de  monnaie  comme  sij 
elle  en  était  la  cause.  Comme  cela  est  béte  !  Personne  évidemment 
ne  demande  de  l'argent  pour  lui-même.  Au  contraire,  le  pauvre   en 
demande  pour  s'acheter  du  pain,  le  fermier  pour  écouler  son  blé,  son 
bétail,  etc.  Là  où  cet  écoulement  est    impossible,  c'est  toujours  pour 
une  des  raisons  suivantes  :  ou  bien  l'encombrement  du  marché  inté- 
rieur,  ou    bien  des  difficultés    dans   les   relations    extérieures,  par 
exemple,  à  la  suite  d'une  guerre,  ou  bien,  enfin,  la  réduction  de  la 
consommation  par  suite  de  la  misère.  Ainsi  donc,  on  ne  peut  suppri-j 
mer  la  stagnation   en  augmentant  la  quantité  de  la  monnaie,  mais] 
seulement  en  écartant  les  causes  indiquées  »  (Préface  et  pp.  11  et  s.). 
Cette  réprimande  judicieuse    adressée  par    un  homme   d'affaires i 
remarquable  du  xvii"  siècle  à  ses  confrères  n'a  pas  empêché  ces  der- 
niers de  répéter  jusqu'à  nos  jours  les   mêmes  doléances  à  chaque^ 
stagnation  des  affaires,  à  chaque  crise. 

(1)  Par  exemple,  Bonamy  Piuce.  op.   cit.  Yves  Guyot,  La  scie)ice\ 
économique,  1881,  p.  36i  et  s.,  et  d'autres. 

(2)  Les  assertions  de  Pou  le  (Bevolkerunf/sheivegung,  Kapitalbil- 
(lung  tind  periodische  Wirtschaftskrisen,  1902,  pp.  16-17)  et  celles! 
de  Lexis  (dans  son  article  Ueberprodaktion  dans  le  Handirôrler-i 
buch  der  Staatswissemckaften)  sur  l'inlluence  de  l'augmentation  des^ 
salaires  sur  l'accumulation  ilu  capital  sont  surtout  caractéristiques. ■ 
11  faut  en  conclure  que  rauguientalion  des  salaires  en  période  d'essor] 
est.  tout  au  moins,  Tune  des  causes  de  «  l'épuisement  du  capital  »  ctj 
<le  l'apparition  de  la  crise. 
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prriod»',  I  rinpoitc  de  hciiucoup  sur  la  ilfinando.  Par  suite 
dos  profits  élevés  tournis  j)ar  le  capital  eu  jiéi'iodc  d'essor, 
l'épargne  est  très  importante  et,  natui'elleinent,  heaucoui» 
plus  lorfe  (pi'en  période  de  baisse.  (]'est  elle  (|ui  soutient 
l'essor.  Si  elle  coinnienee  à  disparaître  à  la  fin  de  la  période 
d'essor,  cette  disparition  est  une  ronsr<///c/icc  de  l'état  de  la 
\  ie  écon<»nM(pie  à  ce  moment  et  null(Mneiit  mi  cau.sr.  Le  mal 
consiste  en  ellet  <lans  l'excès  de  biens  économiques  :  ins- 
tallations de  production  et  biens  productifs  et  de  consom- 
mation de  tous  genres.  Il  en  résulte  que  ces  biens  ne 
peuvent  se  transformer  en  valeurs  sans  troubler  la  répar- 
tition existante  du  capital  et  des  fortunes  et  sans  provo- 
({uer  une  révolution  dans  la  production  basée  sur  cette 
répartition.  L'insuffisance  de  «  capital  libre  »  ou  «  d'épar- 
gne »  est  simplement  la  suite  de  la  stagnation  dans 
l'échange  des  valeurs  grAce  au({uel  le  })ouvoir  d'achat  se 
forme  et  peut  accéder  sur  le  marché  comme  capital  de 
prêt.  Cette  stagnation  résulte  de  ce  que  la  consommation, 
sur  laquelle  est  basée,  en  fin  de  conq>te,  la  demande  de 
moyens  de  production,  et  (pii  détermine  surtout  la  valeur 
des  marchandises,  n'a  j)as  été  de  jjair  avec  la  production. 
<lhaque  producteur  désire  convertir  ses  produits  en  valeurs 
sans  augmenter  sa  consommation  proportionnellement  à 
l'élévation  de  sa  production  et  de  celle  des  autres.  Ce  fai- 
sant, il  oublie  que  la  valeur  de  ses  produits  est  étroite- 
ment liée  à  celle  des  produits  d'autrui  et  que  son  abs- 
tention entraîne  linalement,  grâce  à  la  péréquation  des 
valeurs  et  à  la  diminution  du  pouvoir  d'achat  des  autres 
producteurs,  la  dépréciation  de  ses  propres  produits.  Dans 
un  tel  état  de  choses  il  est  clair  que  raugmentatron  de  la 
consommation  de  la  part  des  ouvriers  mieux  rémunérés 
ou  des  consommateurs  en  général,  ne  peut  que  prévenir  le 
rapide  encombrement  du  marché  et,  <mi  modérant  l'accu- 
mulation, ])rolonger  en  mémo  temps  l'essor  général  de 
l'industrie. 


'H')6  Li:S    CllISKS    KCONoMKjlKS    Kl"    I.ELUS    CAUSES 

Immobilisalion  du  capilal.  —  Il  semble  que  les  plaintes 
au  sujet  de  l'insuffisance  de  capital  seraient  plus  fondées 
dans  le  cas  oîi  lécononiie  nationale  aurait  immobilisé  ses 
ressources  dans  des  entreprises  incapables  d'augmenter 
la  production  avant  leur  aclièvement  et  qui  exigent  en 
attendant  de  grandes  dépenses  préliminaires  de  capital 
nouvellement  formé.  Dans  ce  cas,  semble-t-il,  les  entre- 
preneurs, par  suite  du  taux  élevé  de  l'intérêt  de  prêt  et  de 
l'insuffisance  absolue  de  capital  libre,  pourraient  être  mis 
dans  l'impossibilité  de  satisfaire  à  leurs  engagements  et 
cela  pourrait  entraîner  un  ébranlement  sérieux  de  la  vie 
économique. 

On  peut  imaginer  des  cas  de  ce  genre  dans  lesquels 
l'économie  nationale  placerait  ses  épargnes  dans  des 
entreprises  ne  donnant  pas  de  produits  pendant  une 
durée  supérieure  à  celle  de  la  période  d'essor,  c'est-à-dire 
pendant  plus  de  quatre  à  cinq  ans.  Mais  nous  ne  nous 
demanderons  pas  si  de  tels  cas  se  rencontrent  dans  la 
réalité  (1).  L'bypothèse  qu'un  tel  investissement  du  capi- 
tal peut  ou  doit  même  conduire  à  des  crises  économiques, 
indique  qu'on  conçoit  l'économie  nationale  au  point  de 
vue   de  l'économie  jjrivée  et  cju'on   identifie  l'une  avec 


(1)  Remarquons  seulement  que  la  crise  anglaise  de  1848,  qui  l'ut 
presque  unanimement  attribuée  par  ses  contemporains  à  l'immobili- 
sation exagérée  de  capital  dans  les  enti'epi'ises  de  chemins  de  fer,  n'a 
pas  été,  en  fait,  provoquée  par  elle.  Cette  opinion  a  été  exprimée  jadis 
par  John  Mill  {Principles,  p.  317)  et,  à  notre  époque,  défendue  avec 
insistance  même  par  Tougan-Baranowski  (Handetskrisen  in  England, 
pp.  117  et  s.).  D'ailleurs,  la  construction  des  chemins  de  fer  n'immobi- 
lise pas  tant  de  capital  qu'on  l'admet  d'ordinaire.  Les  chemins  de  fer 
reproduisent  le  capital  investi  dans  leur  construction  après  peu  de 
temps  et  aussitôt  qu'ils  commencent  à  fonctionner,  ne  fut-ce  que  par- 
tiellement. La  reproduction  sociale  du  capital  ne  s'effectue  pas  du  tout 
ici  avec  moins  d'intensité  que  dans  la  plupart  des  installations  de 
production.  Comme  les  chemins  de  fer  augmentent  considérablement 
la  productivité  de  réconomie  sociale,  on  pourrait  plutôt  prétendre 
1g  contraire. 
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riiutre.  il  est  bien  clair  (juc  les  particuliers  disposant  de 
moyens  limités  et  d'un  t'aihie  crédit  qui  ont  commencé 
(les  (Mitieprises  cousidt'-i'ahles  ou  douteuses  exiiieant  de 
L  landes  dépenses  et  destinées  à  une  production  éloi- 
gnée, peuvent  se  ti'»)U\ei'  dans  une  situation  dildcile  j)ar 
suite  du  manque  de  moyens  pour  leur  aclièvemeiit.  Mais 
il  est  absolument  impossible  que  l'économie  nationale 
toute  entière  tombe  dans  cette  situation  par  suite  de 
linsullisance  de  capital.  Il  faut  en  effet  considérer  que  de 
telles  entreprises  se  constituent  à  l'aide  de  l'épargne  cou- 
rante de  l'économie  nationale.  La  grande  demande  de 
capital  libre,  jointe  à  une  grande  demande  de  moyens  de 
jtroduction  pour  les  nouvelles  entreprises,  élèverait  en 
même  temps  l'intérêt  de  prêt  et  le  profit  du  capital  exis- 
tant et  produisant  déjà.  L'épargne  augmenterait,  par 
conséquent,  proportionnellement.  La  naissance  simulta- 
née d'un  nomln'e  important  d'entreprises  de  ce  genre 
]>«»un  ait  retarder  leur  achèvement,  mais  n'aurait  pas  d'au- 
ti-cs  conséquences  fàcbeuses.  Au  contraire,  la  demande 
provenant  de  ces  nouvelles  entreprises,  pendant  qu'elles 
jic  fournissent  pas  encore  elles-mêmes  de  produits,  aurait 
sur  rensend)le  de  la  production  la  même  action  qu'une 
chîvation  de  la  consommation  finale.  Elle  stinmlerait  et 
<larg  irait  la  production  et  la  reproduction  du  capital  social. 
Les  difficultés  ne  commenceraient  qu'au  moment  de 
l'achèvement  et  de  la  mise  en  activité  des  nouvelles 
entreprises,  par  suite  du  manque  de  proportionnalité 
entre  la  caj)italisation,  la  production  et  la  consommation 
qui  se  manifesterait  alors  encore  plus  fortement,  (^est  à 
ce  moment  qu'on  ressentirait  l'insuffisance  de  capital  libre, 
tout  d'abord  parce  que  la  circulation  des  biens,  dont  il 
provient,  se  ralentirait  ;  ensuite,  à  cause  du  besoin  plus 
urand  qu'on  en  aurait  pour  conserver  les  stocks  et  pour- 
suivre la  production.  Si  à  la  suite  de  la  surproduction 
certaines  entreprises   restaient  inachevées  par  suite   du 
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manque  de  ressources,  il  ne  faudrait  pas  attribuer  à  cette 
circonstance  une  importance  spéciale  au  j^oint  de  vue  de 
l'économie  nationale.  Car,  par  suite  de  la  stagnation, 
beaucoup  d'entreprises  déjà  existantes  sont  elles-mêmes 
contraintes  à  ce  moment  là  de  suspendre  leur  production. 
Les  théories  sur  l'insuffisance  du  capital  et  sur  son 
iminobilisation  exagérée  qui  s'appuyent  sur  la  doctrine 
d'une  «  projDortionnalité  nécessaire  entre  le  capital  fixe 
et  le  capital  roulant  dans  l'économie  nationale  »,  sont 
issues  des  conceptions  de  l'économie  privée  (1),  concep- 
tions inapplicables  à  l'économie  sociale. 


3.  Mouvement  descendant. 

liais.se  des 2)rix.  —  Aussitôt  que  la  stagnation  de  la  cir- 
culation des  marchandises  a  atteint  un  degré  tel  qu'elle 
menace  d'arrêt  le  procès  de  reproduction  et  le  crédit,  la 
baisse  des  prix  devient  inévitable.  Elle  est  la  conséquence 
naturelle  de  la  situation  anormale  qui  s'est  créée.  Etant 
donné  Timpossibilité  de  garder  plus  longtemps  leurs 
marchandises,  les  possesseurs  sont  contraints  de  les  écou- 
ler à  bas  prix  conformément  aux  conditions  de  l'offre  et 
de  la  demande,  et  les  prix  de  toutes  les  marchandises 
diminuent.  Dans  ces  conditions,  que  la  baisse  des  prix 
commence  par  les  biens  de  consommation  ou  par  les  biens 
productifs,  cela  importe  peu  pour  l'explication  des  crises. 
Cela  dépend  de  conditions  concrètes  données  de  l'oflre  et 

(1)  On  peut  le  voir  par  la  comparaison  que  fait  l'un  des  partisans 
de  cette  doctrine  et  qui,  évidemment,  se  présente  à  l'esprit  de  tous  les 
autres.  II  admet  que,  tout  comme  un  propriétaire  foncier  peut  s'en- 
detter et  se  ruiner  grâce  ci  de  trop  grandes  dépenses  d'amélioration, 
la  nation  toute  entière  peut  aussi  se  ruiner,  si  elle  ne  sait  pas  déter- 
miner exactement  le  rapport  k  établir  entre  son  capital  fixe  et  son 
capital  roulant  (VicTon  Bonnet,  Questions  économiques  et  financières 
à  propos  des  crises,  4859,  pp.  22  et  s.). 
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«If  la  (Iriiiandc,  de  1  état  du  crédit  et  du  capital  c;l  d  autres 
ntiiditioiis  spéciales  aux  diverses  l)rauch(îs  de  i  industrie 
<t  du  conuuerce.  Si  la  chute  des  prix  couiiueiiccî  d'ordi- 
naire par  les  produits  de  consoniuiation,  elle  s<;  manifeste 
le  plus  nctt(Mucut  dans  la  production  des  hiens  de  capital, 
laquelle  constitue  le  foyer  de  la  surcapitalisation. 

I.a  chute  des  prix  provient  ici  de  ce  que  la  vie  écononii- 
<]ue  exige  une  adaptation  des  conditions  de  la  réalisation 
à  celles  de  la  production  et  de  la  consommation.  Elle 
apparaît  comme  un  moyen  d'écarter  ou,  tout  au  moins, 
«l'atténuer  les  contradictions  existant  entre  la  capitalisa- 
lion,  la  j)roducti()n  et  la  consommation. 

Les  causes  immédiates  de  la  baisse  des  prix  sont  la  non- 
correspondance  entre  la  production  et  la  consommation 
ainsi  que  la  surproduction  qui  en  résulte.  Mais  cette  der- 
nière ne  suflit  pas  à  caractériser  la  situation  économique 
<le  cette  période.  Elle  est  seulement  un  symptôme,  d'ail- 
leurs 2)as  toujours  adéquat,  d'un  état  déterminé  de  siirca- 
/lita/isalion  constituant  dans  une  mesure  notable  la  carac- 
téristique fondamentale  de  l'économie  nationale  à  la  iin 
de  la  période  d'essor.  La  sitrcapilali.sation  consiste  en  ce 
Il  ne  r économie  nationale  dispose  de  moyens  <le  production 
m  quantité  exagérément  grande  par  rapport  à  la  possi- 
hilité  de  les  employer  complètement  ou  avec  profit  dans 
les  vonditions  de  la  con'iommation  qui  résultent  de  la 
structure  économique,  du  mode  de  production  et  de  réa- 
lisiition  des  biens,  de  la  répartition  des  richesses  et  de  l'ac- 
runiulation  du  cnpjital  existants  à  un  moment  donné. 
l)ans  cet  état  de  l'économie  nationale,  les  entreprises  ne 
peuvent  créer  de  valeurs  en  ra^îport  avec  la  valeur 
ancienne  du  capital  investi  lors  de  leur  fondation  ;  elles 
ne  donnent  donc  pas  le  profit  qu'en  attendaient  leurs  fon- 
dateurs (1). 

(1)  Le  terme  «  surcapitalisation  »  ne  signifie  donc  pas  que  le  capi- 
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La  surcapitalisation  so  manifeste  par  la  surproduction 
des  produits,  mais  encore  plus  par  la  tendance  à  la  sur- 
production qui  est  la  conséquence  de  la  plus  grande 
aptitude  à  produire  des  forces  productives  sociales  par 
rapporta  la  consommation  sociale.  Cette  non-concordance 
entre  la  masse  de  forces  productives  et  le  besoin  qu'on  en 
a  se  révèle  avec  une  nettetéparticulière  du  fait  qu'une  par- 
tie du  capital  social  n'est  absolument  pas  utilisé  ou  ne 
l'est  qu'à  un  degré  insuffisant  par  suite  de  l'abaissement 
des  prix. 

Elimination  (ht  capital.  —  L'élimination  du  capital 
superflu  commence  avant  l'apparition  de  la  crise,  aussitôt 
que  la  surproduction  et  la  difticulté  de  l'écoulement  se  fonl 
sentir.  Mais  elle  ne  se  produit  sur  une  vaste  échelle 
qu'après  que  la  crise  a  éclaté.  Dans  les  branches  de  l'in- 
dustrie disposant  d'organisations  telles  que  cartels,  syn- 
dicats, etc.,  ou  ne  comprenant  qu'un  petit  nombre  d'en- 
treprises im]3ortantes,  la  limitation  de  la  production  et 
l'élimination  des  forces  productives  ont  souvent  lieu  métho- 
diquement et  par  l'accord  des  intéressés.  Mais  d'ordinaire 
cette  élimination  de  capital  superflu  s'effectue  de  façon 
désordonnée.  Elle  se  fait  sous  la  poussée  de  circonstances 
.dont  l'ensemble  est  différent  à  un  moment  donné  dans 
les  diverses  branches  de  la  production.  La  difficulté  de 
l'écoulement  et  les  bas  prix  contraig'nent  les  diverses 
entreprises  à  réduire  leur  activité  conformément  à  leur 


tal  doit  déi)asser  quantitativement  la  mesure  au-dessus  de  laquelle 
il  ne  peut  absolument  pas  trouver  d'emploi,  quoique  dans  la  pratique 
telle  ou  telle  forme  du  capital  se  révèle  d'ordinaire  comme  absolu- 
ment superflue  (par  suite  de  la  non-proportionnalité  de  la  répartition 
de  la  force  productive).  Mais  ce  qui  est  essentiel  c'est  que  la  valeur 
absolue  du  capital  ne  répond  plus,  dans  des  conditions  données  de  la 
consommation,  aux  normes  sur  la  base  desquelles  il  a  été  constitué. 
Nous  avons  à  faire  ici  avec  un  phénomène  de  cai'actère  social,  abso- 
lument analogue  à  celui  de  la  «  surproduction  »  tel  qu'il  a  été  carac- 
térisé plus  haut  pp.  2i5-247. 
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(li'lMt.  On  ccsso  d'oniployer  d  jihoi-d  les  (''liMUonts  les  iiioins 
jn-oductils  (lu  ciipitul  existant,  puis  ceux  cpii  le  sont  davan- 
taj^e.  Les  entreprises  techniquenientpeu  perfectionnées  ou 
t'ail)les  é(N)nonii(pi(Mnoiitlecèdciit  dans  la  lutte  àcell(»S(jui 
sont  mieux  organiséesou  plus  l'ortoset  suspendent  pi'ovisoi- 
lenient  ou  pour  toujours  leur  production.  Pendant  que 
les  forces  productives  qui  rest(Mit  en  activité  sont  exploi- 
tées aussi  intensément  que  possible,  une  partie  importante 
du  ca[)ital  passe  à  la  réserve,  prête  à  servir  de  nouveau 
à  la  production  à  la  première  occasion  favorahle.  Au 
(•a[iital  de  réserve  s'ajoute  le  capital  nouveau,  (juipse  cons- 
titue aussi  en  période  de  dépression,  mais  à  un  dei,^ré 
moin<lre  qu'en  période  d'essor.  Pouvant  mieux  se  con- 
l'ormer  aux  exigences  techniques  et  économiques  du 
moment,  le  capital  nouveau  fait  avec  succès  concur- 
rence aux   entreprises  déjà  existantes  et,  finalement,  les 

L'inaction  d'une  partie  du  capital  social  ne  change  lien 
au  fait  de  la  surcapitalisation  ;  elle  lui  donne  seulement 
une  forme  nouvelle.  La  surcaipitalisation  relative,  c'est-à- 
dire  par  rapport  à  la  possibilité  d'enq)loyer  le  ca})ital 
conformément  aux  antécédents  économiques  sur  la  base 
desquels  il  a  été  créé,  devient  positive,  c'est-à-dire  se 
transforme  en  surcapitalisation  par  rapport  à  l'emploi 
l'éel  du  capital.  Comme  conséquence,  la  surproduction 
effective  est  évitée,  mais  la  uiasse  tle  capital  mise  en 
réserve  représente  une  surproduction  potentielle  ne  pou- 
vant être  empêchée  de  devenir  elTeetive  que  par  les  con- 
ditions du  débit  ou  l'organisation  de  la  production  (par 
(Tes  cartels,  des  syndicats,  etc).  Mais  même  sous  cette  forme 
potentielle  elle  exerce  sur  les  conditions  du  marché  et  les 
prix  une  influence,  sans  doute  indirecte,  mais  cependant 
importante.  Cette  action  a  lieu  par  l'intermédiaire  de  hi. 
dépréciation  du  capital  qui.  grâce  à  la  péréquation  des 
\  aleurs,  se  répercute  sur  les  prix  des  produits. 
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Eu  réalité,  les  l'oi-mes  elfectivc  et  potentielle  de  la  sur- 
})rodiiction  vont  de  pair  et  la  chute  des  prix  est  le  résultat 
de  leur  action  commune  et,  en  fin  de  compte,  la  consé- 
quence de  la  surcapitalisation.  La  surproduction  eflective 
n'exerce  pas  toujours  ou,  du  moins,  pas  dans  tous  les  domai- 
nes de  la  production,  nue  action  suffisante  pour  éliminer 
une  niasse  importante  de  capital.  Au  point  de  vue  de 
l'économie  privée,  aucpiel  se  placent  les  producteurs,  cela 
serait  un  moindre  mal.  Car,  sans  doute,  la  partie  du 
capital  condamnée  à  l'inaction  ne  fonctionnerait  pas  pour 
fournir  des  revenus  elles  intérêts  à  lui  servir  seraient  une 
charge  pour  l'autre  partie.  Mais  une  meilleure  fixation 
des  prix  des  produits  améliorerait  la  rentabilité  delà  masse 
totale  du  capital.  Seulement,  dans  la  réalité,  une  limita- 
tion méthodique  de  la  production  est  rendue  impossible 
ou,  tout  ou  moins,  très  difficile  par  la  vaste  décentralisation 
de  cette  production  et  la  concurrence  entre  les  produc- 
teurs. La  baisse  des  prix  agit  ici  souvent  sur  la  production, 
non  pas  pour  la  réduire,  mais  pour  la  stimuler  davantage. 
Alors  les  diverses  entreprises  élargissent  leur  production, 
la  perfectionnent  techniquement,  diminuent  son  coût  et 
s'ellbrcent  d'évincer  leurs  concurrents.  Gela  se  produit 
particulièrement  dans  les  industries  travaillant  avec  un 
capital  fixe  considérable  et  ayant  de  grands  frais  généraux. 
D'un  autre  côté,  en  augmentant  leur  production  et  leurs 
transactions,  les  entrepreneurs  tentent  de  compenser  la 
l)aisse  du  profit,  mais  par  là  même  ils  le  réduisent  davan- 
tage encore.  Dans  beaucoup  d'industries,  la  limitation  de 
la  production  est  liée  à  la  perte  complète  d'une  partie  du 
capital  fixe  ou  à  un  renchérissement  de  la  production'; 
c'est  pourquoi  on  s'etforce  autant  que  possible  de  l'évi- 
ter. Dans  toutes  ces  branches  de  l'industrie,  la  surcapita- 
lisation a  une  tendance  à  se  transformer  en  surproduction, 
effective.  Elle  mène  alors  habituellement  après  la  crise  à 
une  nouvelle  augmentation  de  la  production,  à  l'aggrava- 
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tioii  do  la  concurrence  et,  on  j^irliculicr.  ;i  mie  forte 
Laisse  des  prix. 

Affaiblissement  de  I  intensité  de  la  rie  écononihiue.  — 
Cependant  l'intensité  de  la  vie  «'>cononii({uc  diminue  visi- 
hlemont  après  Tapparition  de  la  ciise  ot  déjà  quelque 
temps  avant,  delà  se  manifeste  tout  d"al)ord  dans  la 
demande  de  maiii-d'o'UN  rc  (lollc-ci  atteint  son  maximum 
quoi(pie  temps  avant  la  crise  et  tond)e  l)rus(juomont  (|uand 
celle-ci  éclate  (1).  Les  ouvriers  sont  congédiés  en  masse 
ou  bien  leur  travail  est  réduit  par  l'indroduction  du  tra- 
vail aux  pirces  ou  de  courtes  journées.  11  n'est  alors  pas 
rare  (|ue  le  travail  soit  diminué  de  2.') -30  0/0  et  plus  dans 
de  nombreuses  brancbes  de  l'industrie. 

La  statisti({ue  ouvrière  anglaise  montre  par  les  moyen- 
nes établies  pour  la  période  18()0-i80î)  une  augmentation 
progressive  du  chômage  de  6  à  12  0;0  entre  l'année  précé- 
dant la  crise  et  celle  de  plus  forte  dépression  (2).  Ainsi 
que  nous  l'avons  remarqué  plus  haut,  le  point  le  jjIus  bas 
de  la  dépression  est  habituellement  atteint  iàO  ans  après 
l'apparition  de  la  crise  (3).  La  diminution  de  l'utilisation 
de  la  main-d'd'iivre  ouvrière  est  un  phénomène  du  même 
ordre  que  linutilisation  du  capital. 

La  production  ne  tombe  ni  aussi  vite  ni  aussi  fortement 
que  l'intensité   de  l'utilisation    de   la   main-d'œuvre.    La 


(1)  Dans  la  slalisliquc  ouvrière,  l'année  qui  précède  la  crise  indique 
habiluellenienl  un  niaxiniuin  d'occupation  des  ouvriers,  mais  il  faut 
avoir  en  vue  que  c'est  un  chiffre  moyen  se  rapportant  à  l'année 
entière,  tandis  que  les  crises  éclatent  habituellement  au  printemps 
ou  h  l'automne. 

{'!)  Le  chômage  atteint  son  degré  le  plus  haut  dans  les  branches  de 
l'industrie  qui  créent  des  moyens  de  production,  par  exemple,  dans  la 
métallurgie  où,  dans  les  années  de  plus  grande  flépression,  il  dépasse 
souvent  25  0/0  «lu  nombre  total  des  ouvriers.  Voir  la  table  donnée 
par  BowLEY,  Eléments  of  Stalistics,  1907,  p.  179.  Au  sujet  du  chô- 
mage aux  l''lats-Uuis  en  1907,  voir  plus  haut,  p.  46. 

(3)  Noir  plus  haut,  p.  47. 
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diminution  de  la  production  est  indiquée  tout  d'abord  par 
la  statistique  des  i;r;indes  industries  comme  la  métallur- 
gie, l'exploitation  minière,  la  brasserie.  Dans  ces  bran- 
ches, nous  remarquons  après  la  crise  une  diminution 
notai )le  de  la  production.  Un  autre  critérium  important 
pour  déterminer  le  volume  de  la  production  est  fourni 
par  la  statistique  de  la  circulation  des  marchandises,  qui 
indique  régulièrement  une  diminution  dans  les  années  de 
crise  (l).  La  diminution  de  l'importation  des  matières 
premières  nécessaires  à  l'industrie  appartient  également 
aux  phénomènes  caractéristiques  de  la  période  d'après  la 
crise  et  montre  la  diminution  de  la  productivité  des  indus- 
tries correspondantes. 

Plus  importante  encore  que  cette  diminution  absolue 
est  la  diminution  relative  du  volume  de  la  production  par 
rapport  à  la  masse  des  forces  productives  qui  s'accroît 
même  pendant  la  période  de  dépression.  D'après  les  crité- 
ria  indiqués  ci-dessus,  on  peut  admettre  que  la  produc- 
tion atteint   de  nouveau   son   volume  primitif  un   à  trois 


(1)  La  slalistique  de  la  circulation  des  marchandises  sur  lescbemins 
de  l'er  anglais  pendant   la  période  1870-1900  montre  une  diminution 
du  trafic  par  comparaison,  avec  l'année  précédente   en  ;  1874  (cris 
en   1873),  1878  (é|)0que  de  la  plus  grande  dépression  depuis  18731 
188i  (crise  en   1883),  188."),  188d  et   1893  (crise  en  1890).  Aux  Etat$ 
Unis  d'Amérique,  depuis   1882,  on  remarque   une  diminution  de  il 
circulation   des  marchandises  on    1884   (crise    en  1883)  et   en  1891 
(crise   en   1893).  Voir  I3urto\,  Financial  crises,  pp.  174-d75,  343.  Li 
statistique  de  la  circulation  des  marchandises  en  France  montre  il 
même  tendance  {\o\v  /Ui/)/jort  sur  les  indices  des  crises  économique& 
lahie  de  la  page  40).  \\n  Allemagne,  en  1901,  après  la  crise  de  I90C 
la  circulation  des  marchandises  sur  les  chemins  de  fer  a  cgalemei 
diminué   (Voir    Stalistisches   Jakrbucli   fiïr    das   Deutsche  Reich) 
Après  la  crise  américaine  d'avril   1908,  sur  162  lignes  ferrées,  il 
avait  en  réserve  413.G0.5  wagons,  alors  qu  avant  le  début  de  la  cris 
le  manque  de  wagons  se  taisait  iortement  sentir.  La  recette  brute 
ces  mêmes  lignes  tomba  ce  même  mois  de  18  0/0  par  rapport  à  l'ai 
née  précédente  (Schippel,  Hoc/ikonjunlitur  und  Wirlschaftskrisii 
1908,  p.  15). 
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ans  aj)ivs  la  ci'iso  ot  va  en  se  dévolopjjaiil  iiialui'é  la 
d/'pi'ossioii  jXM'sislante  ot  la  résorvo  croissaiife  de  capital 

•  1  (roiiviicrs.  Cola  s'explique,  d'un  cùlé,  par  rauginen- 
t.itioii  pendant  ce  temps  des  forces  productives  (niaiu- 
d  (f'iivi'e  et  capital)  et  par   une   meilleure  utilisation   de 

•  il  1rs  qui  sont  occupées  ;  de  l'autre,  ])ar  l'amélioration 
de  la  technique  à  laquelle  on  est  contraint  de  reconrir  par 
la  taihlesse  du  profit  et  la  concurrence  aigu»'  en  période 
de  dépression. 

Aiir/mfntatioii  rrhiiice  <h'  la  cDiisomiiuitiou.  —  Une 
<  ai-actéristique  de  la  pi'(»duction  pendant  cette  période, 
(jne  son  volume  soit  d'ailleurs  inférieur  ou  supérieur  à  ce 
<pi*il  était  pendant  la  [lériode  d'essor,  c'est  son  clianire- 
iiiciit  de  sens  au  jirofit  des  objets  de  consonimati(»n.  .Nous 
avons  déjà  rap[)elé  que  les  oscillations  cycli([ues  de  la 
production  ap})araisseiit  surtout  dans  celle  des  biens  de 
capital,  tandis  i\\\o  la  f'alirication  des  objets  destinés  à  la 
consommation  subit  une  augmentation  progressive  beau- 
coup plus  régulière. 

La  modification  de  sens  de  la  [)i(tdn(lion  correspond  à 
un  rliangement  de  la  répartition  et  de  l'emploi  dn  pou- 
voir d'achat  qui  suit  la  baisse  d<»s  prix.  En  réalité,  la 
baisse  des  prix  des  produits  signifie  une  diminution  du 
pouvoir  d'achat  des  producteurs  et  des  capitalistes  au  pro- 
fit de  la  classe  étendue  des  consommateurs.  Cette  diffu- 
sion du  pouvoir  d'achat  encourage  la  consommation  exac- 
tement comme  sa  centralisation  en  période  d'essor  avait 
excité  à  la  capitalisation.  Car  il  n'est  pas  douteux  (pie 
ceux,  dont  le  pouvoir  d'achat  augmente  à  la  suite  de  la 
chute  des  prix,  n Cnqiloyent  an  moins  une  ])artie  de  son 
accroissement  à  étendre  leur  (•(iiisoiniii.irh)!!  L'i'pargnc 
n'est  pas,  en  général,  une  lia])itiide  des  individus,  l'oi-mant 
la  grande  nuisse  de  la  population,  qui  jcniissent  d'un 
revenu  déterminé  (traitement  ou  rente)  et  le  considèrent 
comme  un    fonds  de  consr)mmation    indépendamment  de 
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son  pouvoir  crachat.  A  ce  sujet,  il  y  a  lieu  de  i'emart|uer 
que  le  pouvoir  d'achat  des  ouvriers,  cpii  s'exprime  par  le 
salaire,  ne  suit  pas,  même  approximativement,  les  oscil- 
lations du  salaire  nominal  déterminé  par  les  variations 
de  la  conjoncture,  Malgré  la  diminution  du  salaii-e  nomi- 
nal après  la  crise  et  au  cours  de  le  période  de  dépression, 
son  pouvoir  d'achat  se  révèle  assez  souvent  plus  élevé 
que  pendant  la  période  d'essor.  Et  cela  du  fait  de  la  baisse 
clés  prix  de  détail  des  produits  les  plus  importants  pour 
la  consommation  ouvrière  (1).  Il  est  vrai  que  si  l'on  a  en 
vue  la  consommation  de  toute  la  classe  ouvrière,  il  faut 
également  considérer  la  consommation  réduite  des  sans- 
travail  (2).  D'un  autre  côté,  la  consommation  des  produc- 
teurs ne  diminue  pas  aussi  fortement  que  leurs  revenus  et 
leur  capital.  l*our  la  classe  des  entrepreneurs  riches  les 
mauvais  temps  signilient  à  peine  plus  cju'une  interruption 
temporaire  dans  l'amélioration  progressive  de  leur 
genre  de  vie.  Le  conservatisme  clans  la  façon  de  vivre  se 
manifeste  particulièrement  par  une  opposition  à  la  réduc- 
tion des  dépenses  tant  c{ue  celle-ci  n'est  pas  rendue  iné- 
luctable par  un  changement  brusque  de  fortune. 

Une  circonstance  entrave  notablement  l'action  de  la 
baisse  des  prix  dans  le  sens  de  l'élargissement  de  la  con- 
sommation. C'est  la  résistance  ojîposée  à  la  réduction  des 
prix  par  le  commerce  de  détail.  C'est  un  fait  bien  connu 
que  les  variations  des  prix  sont  plus  faibles  dans  le  com- 
merce de  détail  que  dans  le  commerce  en  gros.  Quand  les 
prix  de  gros  s'élèvent,  ceux  du  détail  suivent,  d'ordinaire, 

(1)  Voir  les  comparaisons  intéressantes  sur  le  pouvoir  d'achat  des 
salaires  en  Angleterre  établies  par  G. -H.  Wood  dans  le  «  Journal  of 
Royal  Statistical  Society  ^r,  1899,  pp.  G39-666  {Some  statistics  rela- 
ting  to  xcorkinq  class  progress  since  1860) 

(2)  Suivant  les  recherches  de  \>'ood  et  Bowley  {Jou?'.  of.  R.  Stat. 
Soc,  1909),  le  salaire  réel  de  la  classe  ouvrière  diminue  de  7  0/0  en 
moyenne  pendant  la  période  de  dépression.  Mais  sa  productivité  s'a- 
baisse en  même  temps. 
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iiiiiiH'dijilciiH'iit  ;  iii.iis  ([uaiid,  j)ai'  coiiti'c,  les  jn'fiiiit'rs 
I)  lissciif,  los  socoiids  diiniiiuont  beaucoup  plus  lentement. 
Aussi  la  <liuto  dos  prix  dans  l'industrie  et  le  commerce 
«Il  s^ros  ne  se  retlète-t  elle  qu<'  peu  à  peu  et  incomplète- 
ment dans  le  commerce  de  diUail  au  profit  de  la  .grande 
masse  des  consonunateurs(l).  Dans  l'entpetemps  les  petits 
marchands  font  dos  l)ônôfi<<'s  plus  élovôs  et  leur  nond)re 
s'accroît  pai'  un  afflux  d'individus  appartenant  à  d'autres 
branches  atteintes  par  la  dépression.  Mais,  ici  encore,  il  y 
a  lieu  d'obsorvor  que  renrichissement  de  la  classe  éten- 
due des  petits  commorrants  indique  une  certaine  diifusion 
du  pouvoir  d'achat  favorahle  à  l'extension  de  la  consom- 
mation. Duii  autre  côté,  la  multiplication  du  nombre  des 
mandiands  facilite  les  achats  des  consommateurs,  ofï're  à 
ceux-ci  un  clioix  plus  i;rand,  les  satisfait  mieux  ot  contri- 
bue ainsi,  (juoique  pas  toujours  rationnellement,  à  aug- 
menter la  consommation. sociale. 

De  ce  qui  précède  il  résulte  que,  eu  éuard  au  volume 
ot  au  sens  de  la  production,  la  consommation  augmente 
en  période  de  dépression  par  comparaison  avec  celle  de 
l'essor  et  que,  conformément  à  la  nouvelle  répartition  du 
pouvoir  d'achat,  cotte  augmentation  intéresse  surtout  les 
classes  moyennes. 

^  Ciinsomnidiiondii  capital.  —  L'augmentation  de  la  con- 
sommation à  la  suite  de  la  baisse  des  prix  entraîne  l'usure 
d'une  partie  du  capital  social.  Le  prix  normal  d'une  mar- 
chandise comprend  une  indenmité  pour  les  forces  pro- 
ductives ([ui  ont  été  dépensées  pour  la  produire  et  perjuet 
ainsi  aux  producteurs  de  renouveler  les  parties  usées  du 
capital.  Ce  prix  comprend,  de  plus,  un  bénéfice  au  moyen 
duquel  le  producteur  assure  sa  consommation  et   dont  il 

(1)  Conifi  .1.  St.  Mill,  Prinri/jles,  t.  Il,  cliap.  I\^  §  3.  I.kxis  dans 
le  Ifarulhuch  der  Polit.  Oek.  de  Scliônbcrg.  quatrième  é(lilion,  t.  II, 
1,  p().  28;i  el  s.  .Mu.M.\iERY  and  Hobson.  The  /ilinsiDloffu  of  indui-try, 
pp.  145-150.  J.  IIoBSox,  The  prohletn  of  unempluiied.  19C4,  p(i.  (t6-'(0. 


278  LES    CUISES    ÉC<LM)MIUUKS    ET    LELRS    CAUSES 

épargne  une  partie  pour  augmenter  son  capital.  Si  les 
pri\  tombent  assez  bas  pour  ne  plus  couvrir  les  frais 
de  production,  le  producteur  ne  peut  plus  remplacer  la 
partie  du  capital  usé  et  passant  à  la  consommation  avec 
le  produit  lui-même.  La  dépréciation  du  capital,  qui  suit 
la  ])aisse  des  prix  des  produits,  signifie  que  dans  les  con-| 
ditions  données  de  la  vie  économique,  le  capital  ne  Si 
reconstitue  plus  par  l'excédent  de  la  production  sociale^ 
mais  que,  dans  la  mesure  de  sa  dépréciation  et  sous 
forme  de  biens  de  consommation  à  l)as  prix,  il  passe  dani 
la  consommation  sociale  et  s'anéantit  (1). 

Destruction  du  capital.  —  En  d'autres  termes,  la  chutf 
des  prix  après  la  crise  agit  dans  le  sens  du  passage  d'ui 
partie  du  capital  social  dans  la  consommation  et,  par  là 
combat  la  surcapitalisation  (2).  En  ce  sens  la  baisse  de 

(1)  C'est  précisément  par  cette  diminution  du  capital  et  non  par 
une  simple  réduction  du  capital  en  comptabilité,  comme  Marx  le 
pense  évidemment  {Das  Kapital,  111,  I,  pp.  230  et  s.),  que  la  dépré- 
ciation du  capital  sert  de  base  à  l'élévation  ultérieure  du  profit.  Mais 
précisément  à  cause  de  cela,  la  dépréciation  du  capital  ne  peut  servir 
à  augmenter  la  masse  de  celui-ci. 

(2)  La  baisse  des  prix  n'agit  évidemment  dans  ce  sens  que  si  ces 
derniers  deviennent  inférieurs  au  coût  de  production  et  causent  des 
pertes  aux  producteurs. 

Lescure,  un  des  plus  récents  théoriciens  des  crises,  voit  leur  cause 
dans  une  élévation  exagérée  des  prix  des  biens  productifs,  qui  fait 
disparaître  le  profit  dans  la  production  des  biens  de  consommation  ; 
il  croit  que  la  réduction  continue  et  rapide  des  frais  de  production  et, 
par  consé(iueul,  des  prix  des  biens  productifs  est  un  mo^-en  sûr  d'évi- 
ter les  crises  périodi(|ues  (J.  Lescl'ke,  Crises  f/ënérales  et  périodi- 
(/ups-  de  surpro'luc/io/i,  1908.  p.  522).  —  Une  telle  diminution 
progressive  des  frais  de  production  peut  évidemment,  en  élargis- 
sant la  base  de  la  consommation  et  l'échelle  de  la  reproduction, 
diminuer  l'essor  périodique  des  prix,  mais  nullement  neutraliser  la 
tendance  à  la  surcapitalisation.  La  diminution  des  prix  des  biens 
productifs  facilite,  en  effet,  celte  dernière  tout  comme  la  consomma- 
tion. La  surproduction  sera  tout  aussi  inévitable  et  la  baisse  des  prix 
tout  aussi  forte  qu'avant  ;  la  diminution  rapide  des  frais  de  produc- 
tion ne  fait  maintenant  que  renforcer  la  chute  générale  et  progres- 
sive des  prix.  Il  faut  avoir  en  vue  que  la  baisse  des  prix  à  la  suite 
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prix  agit  encore  (rmio  aiifr(^  r.ivou  :  une  partir  do  la  force 
sociale  productiN  o  représeiili'e  par  le  ea[)ital  est  am-aiilio 
par  suite  île  la  ri'uliictioii  lU^  la  proJuctioii  et  de  l'inactiou 
du  capital.  i*<)ur  beaucoup  d'installatious  de  production 
cette  inaction  temporaire  signifie  leur  destruction  partielle 
ou  coiuplèfe.  D'autres,  après  (piehjue  temps  et  alors  que, 


de  perfectionnements  de  la  teclini<nie,  est  un  phénomène  de  produc- 
tion, m.'iis  quand  elle  a  lien  indépendamment  des  Irais  de  production 
c'est  un  pliénomi'ne  de  réjtartition.  Leur  inllnence  sur  la  vie  écono- 
iniiiue  est  donc  absolument  dillérente. 

Dans  la  secomle  édition  de  son  ouvrage  {Crises  (/enerciles  et  pério- 
diques de  surprodurfidn,  1910,  p.  il  1,  305,  311)  Lescure  fait  évidem- 
incnl  dépendre  les  variations  du  coTil  de  production  de  celles  des 
prix  des  biens  productifs  indépendamment  de  l'inlluence  des  perl'ec- 
tionnemenls  teclmiipies,  et  il  ex[tlique  le  mouvement  des  prix  en  se 
basant  sur  la  doi'trine  de  la  concentration  et  de  la  dilTusion  de  la 
demande  exposée  dans  le  présent  ouvrage  (première  édition,  p  !J8 
lOG).  Mais  ceci  ne  rend  pas  son  explication  des  crises  économi(|ues 
plus  acceptable.  Abstraction  laite  de  ce  qu'elle  laisse  de  côté  les 
causes  originaires  de  la  concentration  de  la  demande  de  biens  produc- 
tifs, elle  ne  nous  explique  pas  la  chute  générale  des  prix  en  temps 
de  crise.  La  diminution  du  profit  dans  la  fabrication  des  produits  de 
consommation  à  laquelle,  d'ailleurs,  correspondrait  l'augmentation 
du  protit  dans  les  industries  fournissant  des  biens  productifs,  est 
l'indice  que  la  consommation  des  produits  finis  ne  {teut  |ias  suivre 
l'essor  dans  ces  industries.  L'élévation  exagi'-rée  des  prix  des  biens  pro- 
ductifs ne  peut  manquer  d'intensifier  leur  prorluction  ;  non  seulement 
elle  amène  leurs  [>rix  au  niveau  de  ceux  des  produits  de  consomma- 
tion mais,  en  provoquant  finalement  la  surprodurlion  de  ces  derniers, 
elle  abaisse  aussi  leurs  prix  bien  au  dessous  du  niveau  habituel.  D'un 
autre  côté,  il  est  également  impossible  d"expli(|uer  l'origine  de  lessor 
par  un  abaissement  relativement  plus  considérable  des  prix  des  biens 
productifs  et  par  une  augmentation  corrélative  du  bénéfice  sur  les 
produits  de  consommation,  comme  Lescure  le  fait.  Malgré  la  forte 
diminution  des  prix  des  moyens  de  production  aussitôt  après  la  crise, 
l'activité  économique  ne  se  ranime  pas  pendant  la  longue  période  de 
dé[)ression.  L'essor  ne  commence  <iu'après  l'absorption  de  l'excès  de 
la  surproduction  et  Ve/écation  des  pris  des  objets  de  consommation. 
D'une  façon  générale,  toute  théorie  des  crises  basée  sur  les  variations 
du  profil  s'attache,  dans  le  cas  le  plus  favorable,  à  la  surface  des 
phénomènes  économiques  el  n'explique,  en  somme,  rien,  les  prix  et 
non  le  profil  étanl  le  fait  économique  fondamental. 
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par  suite  de  raïuélioration  de  la  conjoncture,  elles  pour- 
raient être  de  nouveau  utilisées  pour  la  production,  sont 
vieillies  et  ne  répondent  ])lus  aux  exigences  techniques 
et  économiques  du  moment.  Ouant  aux  entre j)rises  qui, 
plus  tard,  reprennent  le  travail,  le  temps  passé  dans 
l'inaction  signifie  aussi  une  perte  de  force  productive. 
Une  perte  analogue  résulte  également  de  la  destruction 
de  vieilles  organisations  par  suite  de  modifications  dans 
les  conditions  économiques  et  les  changements  de  pro- 
priétaires du  capital,  qui  se  produisent  habituellement 
dans  une  forte  mesure  à  la  suite  d'une  crise. 

Capitalisation  en  période  iln  dépression.  —  Les  effets 
rappelés  plus  haut  de  la  chute  des  prix  sur  la  grandeur 
du  capital  social  considéré  dans  son  ensemble,  n'exclut  pas 
la  possibilité  d'une  accumulation  de  capital  de  la  part 
des  particuliers.  Celle- ci  a  effectivement  lieu  malgré  l'évi- 
dence de  la  surcapitalisation.  Mais  cette  accumulation  ne 
va  pas  à  l'encontre  des  conséquences  indiquées  ci-dessus 
de  la  chute  des  prix,  car  elle  est  elle-même  soumise  à  leur 
action. 

La  possibilité  de  l'accumulation  du  capital  à  ce  moment 
s'explique  tout  d'abord  parce  que  la  vie  fait  apparaître  de 
nouveaux  besoins  qui  ne  peuvent   être   satisfaits  par  les 
moyens  de  production  existants  et  donnent  naissance  à  de 
nouvelles  entreprises.  Ensuite,  parce  que  des  entreprises 
nouvelles  pourvues  des  derniers  dispositifs  techniques  et 
mieux  appropriées  aux  conditions  économiques  modifiées, 
font    une    concurrence    victorieuse    aux   entrejîrises  plus] 
anciennes.  Elles  les  évincent  elles  condamnent  à  disparai- j 
tre  ou  à  passer  partiellement  dans  la  consommation  par.j 
l'abaissement  du  prix  de  leurs  produits.  Ainsi,  par  l'élar- 
gissement de   la  consommation  se  créent  des   conditions] 
favorables  à  l'augmentation  de  la  niasse  du  capital  actif. 
En  d'autres  termes,  ces  nouveaux  investissements  augmen- 
tent la  masse  du  capital  actif,  s'ils  satisfont  à  de  nouveaux] 
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ht'soiiis  ;  (l.iiis  le  cas  coiitraii'C.  ils  mènent  senlcnicnt  à  un 
I  liiiiii/citicnl  (h'  pvojivnHan-cs  du  cajntal  actil'  cxislant,  on 
aiiuiiK'iitant  (Ml  nirnic  t(Mn[)s  le  capital  inactif  de  rcsorvcd). 

Le  nivcan  nioycji  dn  |)i'<)lit  de  ces  nonveanx  investissc- 
iiKMits  dcterniiiic  le  pi'ix  du  ca[)ital  liln'e  en  période  de 
déjjiession  et  c'est  d'après  lui  que  s'etrectue  la  nouvelle 
estimation  de  l'ancienne  réserve  de  capital  investi.  Le 
icndement  dillérent  des  entreprises  suivant  qu'elles  sont 
teclini(juemeiit  ou  économiquement  plus  ou  moins  adé(|ua- 
tcs  à  leur  l)ut,  et  la  situation  spéciale  du  capital  nouvel- 
lement constitué  expliquent  une  anomalie  apparente  :  à 
savoir  (pie  malgré  la  surcapitalisation  évidente  l'intérêt 
du  ca[)ital  ne  tombe  pas  à  zéro,  fait  qui  pour  certains  éco- 
nomistes est  runiqu(;  critérium  de  la  surcapitalisation  (2). 

Les  placements  de  capitaux  pendant  la  période  de 
dépression  sont  réalisés  à  l'aide  de  l'épargne  qui,  en  dépit 
des  circonstances  défavorables,  se  pratique  encore  quoi- 
((ue  dans  mu»  mesure  moindre.  Même  dans  le  cas  d'une 
crise  éconoiiTupie  générale,  il  y  a  des  catégories  d'entre- 
preneurs et  de  producteurs  c{ui  n'en  souffrent  pas.  Ainsi 
la -rente  foncière  n'est  pas  atteinte  par  les  crises  périodi- 
([ues.  Les  revenus  des  porteurs  d'ol)ligations  d'états  et 
de  villes,  d'hypotbèques  et  d'autres  valeurs  mobilières 
analogues  à  intérêts  fixes,  lie  sont  pas  non  plus  diminués, 
tout  comme  les  revenus  des  pensionnés,  des  fonc- 
tionnaires et  des  employés  à  traitements  fixes.  Grâce  à 
raugmentation  du  pouvoir  d'achat  de  l'argent,  toutes  ces 
catégories    d'individus    se    trouvent     même     en    mesure 

(I)  Ici  nous  voyons  coinljicn  est  inexacl-e  l.i  llit^^orie  de  rr^|)nrgne  de 
r(îcole  classique  ^\\\\  se  reflole  dans  la  thèse  de  James  Miil  dafjrès 
laquelle  raiij,nnenlalion  annuelle  du  capital  social  est  c'j,'ale  à  l'c-pàr- 
lîiie  lolale  des  enlre|trises  privées  {FAemfnts  of  l'olilivnl  Economij, 
Iroisième  édition,  p.  20). 

(:2)  Sont,  caraclérisliqiies  sous  ce  rapport  :  C.  v.  Ma.ntkuki-kl.  D<is 
Sparen,  p.  70.  Jb.\n  Lkscure,  Crises  industrielles  générales  et  pério- 
dique:^, t908.  p.  487. 
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<récouoiiiisor  imo  p.u'tio  plus  cousidérablc  de   leurs  reve- 
nus (ju'en  période  dessoi'. 

l/accuniidatiou  du  capital  et  la  ca^iitalisatioii  réelle  ont 
lieu  dans  une  mesure  encore  plus  grande  dans  le  cours 
ultérieur  de  la  période  de  dépression  quand  la  tendance 
à  la  baisse  des  prix  s'arrête.  Cependant  le  volume  de  l'ac- 
cumulation est  limitée  par  la  faiblesse  du  protit  et  de  l'in- 
térêt du  capital  ainsi  que  par  l'existence  persistante  de 
la  surcapitalisation. 

4.  Accumulation  et  placement  du  capital. 

V accumulation  et  lescijclei^  économiques .  —  C'est  une  opi- 
nion largement  répandue  parmi  les  théoriciens  des  cri- 
ses (1)  que  l'acquisition  du  pouvoir  d'achat  et  sa  réalisation 
dans  le  procès  de  production  sont  deux  actes  économiques 
indépendants  l'un  de  l'autre  et  dont  la  disjonction  cause- 
rait les  oscillations  périodiques  de  la  vie  économique. 
D'après  cette  doctrine,  au  cours  de  la  période  de  dépres- 
sion, il  se  produit  une  accumulation  de  pouvoir  d'achat, 
d'épargnes  ou,  comme  certains  s'expriment,  de   «  capital 


(1)  JuGLAR,  Des  crises  commerciales,  deuxième  édition,  p[».  âl  el  s., 
31  el  s.  Jevo.n's,  .4  serions  fait  in  fhe  va  tue  of  gold,  186S  {Investi- 
gations in  currenci/  and  finance,  deuxième  édition.  -191)9,  pp.  13  et 
s.).  Tol'ga.n'-Baranowski,  o/i.  rit  ,  pp.  102-176.  Du  même  :  Principes 
d'Economie  politique  (en  rtis.se),  1911,  pp.  SOI  et  s.  I'ohlk,  op.  cit. 
Spiethoi'F,  Vorbemerktwffen  :u  ciner  Théorie  der  Ueherproduktion 
[Jahrbiicher  de  Schmollei-,  t90i>,  t.  .\XVI,  2,  pp.  270  et  s.)  :  Sckriflen 
des  Vereins  fiir  Socialpoliiik.  t  113,  1904,  pp.  20:>  222;  voir  égale- 
ment son  article  dans  \q^  Jahrbiicher  de  SehmolJer,  1909.  Honsox,  The 
problem  of  enemptoijed,  1904,  pp.  90-97.  Irving  Fisher,  Thf  rate  of 
interest,  1907.  Jean  Lescure,  IjCS  crises  générales  et  périodiques, 
1908,  pp.  412,  421  et  s.,  521  (dans  la  seconde  édition  de  son  ouvrage, 
Lescure  renonce  d'ailleurs  à  cette  théorie).  De  même  Schmoller,  Grun- 
driss  der  allgemenien  Volksn^irtschaftslehre,  t.  Il,  p.  473.  Schafi-le, 
Bau  und  Leben  des  socialen  KiJrpers,  1906,  t.  Il,  p.  292,  etc. 
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lil)r(^  ».  .Maisji  cause  de cipcoiistaiiccs défavorables co  «capi- 
tal ))  ne  «  se  place  pas  »,  ne  se  concrétise  pas.  Kn  d'autres 
termes,  le  pouvoir  d'achat  épari;iié  ne  se  réalise  pas  en 
I)i(Mis  et  se  conserve  inutilisé  pour  des  emplois  futurs. 
I*ai'  suite,  la  production  est  privée  de  la  demande  cpii 
pourrait  pi'ovenir  de  ce  pouvoir  d'achat.  .Mais  aussitôt  (|ue 
la  conjoncture  s'améliore,  le  «  capital  libre  »  accumulé 
trouve  à  se  placer,  c'est-à-dire  se  concrétise  en  moyens 
de  production  et,  en  alimentant  cette  dernière,  il  provo- 
que l'essor  de  la  vie  économique. 

Ainsi,  suivant  cette  théorie,  la  [)ériod<>  d'essor  est  basée 
sur  l'investissement  du  «  capital  lijjre  non  investi  »  qui 
aUnuMite  la  pi'0(kiction  etai;randit  ses  limites,  (^ette  période 
prend  lin  })ar  suite  de  l'épuisement  du  capital  libre  après 
que  celui-ci  a  trouvé  à  se  placer.  La  dépression  qui  suit, 
j)rovient  de  la  diminution  des  dépenses  productives  con- 
sécutive à  Tépuisement  du  capital  accunudé  précédemment 
et  aussi  de  ce  <pie  le  capital  libre  nouv<dlcment  accumulé 
est  conservé  pour  un  placement  futur  au  lieu  d'alimenter 
la  production  actuelle.  En  résumé,  d'après  cette  doctrine, 
le  cours  cyclique  de  la  vie  économique  est  basé  sur  ce 
(|ue  le  «  ca])ital  libre  »  s'accumule  sans  interruption, 
mais  pénètre  seulement  par  à  coups  dans  le  procès  de  pro- 
duction (1). 

Cette  théorie  est  évidemment  apparentée  à  celles,  que 
nous  avons  déjà  réfutées,  de  Finsuftisance  du  capital 
comme  cause  des  crises  économiques  générales,  et  de  l'in- 
dépendance où  est  Taccumulation  sociale  de  l'augmenta- 
tion de  la  consommation.  L'explication  de  la  périodicité 
des  crises  par  l'alternance  des  périodes  «  d'accumulation  » 
et  «  de  placement  »  du  capital  n'est  pas  moins  eri'onée. 
Abstraction  faite   d'autres  inconséquences  de  cette   théo- 

(1)    T0C(iAN-|{AHAN0WSKI,    Of).   Cl'/.,  p.    \i\'2. 
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rie  (1),  son  idée  fonda inentale  de  la  possibilité  de  l'accu- 
mulation  du  capital  sans  son  investissement  immédiat, 
repose  sur  une  compréhension  inexacte  du  j^rocès  de 
reproduction  et  de  la  nature  de  l'accumulation.  En  réa- 
lité, au  point  de  vue  de  l'économie  sociale,  la  dissociation 
de  l'acquisition  du  pouvoir  d'achat  et  de  sa  réalisation  dans 
le  procès  de  production  est  impossible,  tout  comme  il  est 
impossil>le  de  séparer  l'achat  de  la  vente  en  régime 
d'échange.  L'intermédiaire  de  la  monnaie  et  du  crédit 
dans  la  circulation  économi(|ue  facilite  l'échange  des  biens 
et  rend  leur  utilisation  plus  complète  pour  les  fins  écono- 


(i)  Celle  théorie  de  la  périodicité  des  crises  n'indique  pas  la  cause 
des  conditions  défavorables  qui  s'opposent,  en  période  de  dépression, 
à  l'emploi  dans  l'industrie  du  capital  en  voie  d'accumulation,  ni  ce 
qui  fait  disparaître  celte  cause  à  la  fin  de  la  période  de  dépression. 
Un  des  principaux  représentants  de  celte  théorie  à  notre  époque. 
Tougan  Baranowski,  voit  la  cause  de  l'accumulation  du  capital  libre 
dans  la  difficulté  de  le  répartir  proportionnelleuient  entre  les  divers 
douiaines  du  travail  par  suite  du  mani[ue  d'organisation  de  la  pro- 
duction sociale.  Cette  difficulté  est  surmontée  parce  que  le  capital  qui 
s'accumule,  après  avoir  atteint  certaines  limites,  pénètre  dans  l'in- 
dustrie sous  l'influence  de  sa  propre  pression  et  provoque  l'essor.  Il  j 
aurait  là  quelque  chose  d'analogue  à  ce  qui  se  passe  dans  une 
machine  à  vapeur  où  la  vapeur,  après  avoir  atteint  une  certaine  pres- 
sion, surmonte  la  résistance  du  piston  et  met  la  machine  en  mouve- 
ment {op.  cit..  p  166  et  172).  Quoique  celle  explication  de  la  périodi- 
cité des  crises  fasse  image,  il  est  douteux  qu'elle  satisfasse  personne. 
Car  on  ne  comprend  pas  pourquoi  une  certaine  tension  de  l'accumu- 
lation doit  surmonter  la  difficulté  de  la  répartition  proportionnelle 
du  capital,  ni  pourquoi  cette  difficulté,  après  avoir  empêché  le  place- 
ment du  capital  en  période  de  dépression,  ne  l'empêche  plus  dans 
celle  de  l'essor,  alors  que.  comme  Tougan-Baranowski  le  recon- 
naît, la  non-proportionnalité  de  la  production  s'accroît  progressive- 
ment (Stadien  car  Théorie  and  Geschicht.e  der  /fandelskrisen  m 
Efit/land,  1901,  p  25').  D'un  autre  côté,  si  la  cause  primordiale  de 
la  chute  générale  des  prix  et  de  la  crise  est,  comme  l'affirme  Tou- 
gan-Baranowski, une  surproduction  partielle  (Voir  plus  ^laut,  p.  248, 
Uemarque),  alors  on  ne  comprend  pas  pourquoi  la  non-proportionna- 
lité toujours  croissante  de  la  production  en  période  d'essor,  ne  con- 
duit pas  à  une  crise  avant  l'épuisement  du  capital  précédemment 
accumulé. 
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iiii(jU('S  (li'S  pi'odiiclciifs,  mais  ne  permet  nullement  au 
[)()Uvoir  d'achat  social  de  sortir  du  procès  de  reproduction. 
Le  pouvoir  d'aclïat  issu  de  réchange  dos  biens  et  des 
services,  et  le  pouvoir  d'achat  dépensé  dans  la  circula- 
tion économicpie  constitncMit  une  seule  et  même  grandeur 
considérée  pai*  le  pruduiteui'  à  un  douhle  point  de  vue  : 
tantôt  comme  le  produit  de  son  ti'avail  et  tantôt  comme 
ré([uivalent  ({u'il  reçoit  en  échauiie.  Aussi,  l'accumulation 
du  capital,  (piand  il  s'agit  <le  la  société  prise  dai;s  son 
ensemble,  ne  peut  se  produire  (|uc  par  l'augmentation  des 
mf>yens  de  production,  obtenue  par  une  répartition  appro- 
pri('e  des  forces  productives  dans  le  procès  de  production 
pour  l'obteiitionde  i)lus  de  biens  productifs  et  aux  dépens 
de  biens  de  consommation.  La  raison  faisant  supposer  que 
le  pouvoir  d'achat  peut  sortir  du  procès  de  pi-oduction  et, 
si  l'on  considère  la  société  dans  son  ensemble,  être  con- 
servé pour  un  emploi  futur,  c'est  que  cette  conservation 
(hi  pouvoir  d'achat  est  eticctivcment  possible  pour  les 
nuMobres  de  la  société  pris  individuellenu'nt  et  (|ue  laccu- 
umulation  sociale  se  fait  par  le  moyen  de  celle  des  par- 
tic  ni  i<'rs. 

Pour  éclaircir  ce  gra\e  malentendu,  examinons,  eu  effet, 
tous  les  moyens  d'accumulation  privée  et  leurs  rapports 
avec  le  jorocessus  de  production. 

L'éj)argne  est  le  surplus  de  la  production  sur  la  con- 
sommation des  particuliers.  Sous  le  régime  monétaire, 
cet  excédent  ])rcnd  la  fornu'  de  la  monnaie.  Les  particu- 
liers peuvent  conserver  le  pouvoir  d'achat  représenté  par 
cet  excédent  :  I"  en  le  cédant  aux  autres  pour  la  consom- 
mation et  en  acquérant  des  droits  de  propriété  pour  l'avenir 
vis-à-vis  des  débiteurs  ;  2°  en  le  transformant  en  moyens 
de  production,  soit  directement,  soit  au  moyen  d'autres 
personnes  (accord  de  crédits  pour  la  production)  ;  S*"  en 
l'échangeant  contre  des  biens  matériels  de  toutes  espèces 
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destinés  à  riitilisation  future,  et  qu'on  accumule  ;  4"  on  le 
transformant  en  ari;ont. 

Placement  de  C épargne  en  prêts  de  consommation.  — 
1.  Dans  le  premier  cas,  il  s'agit  de  la  création  d'un  capi- 
tal exclusivement  privé.  Le  pouvoir  d'achat  est  passé  à 
d'autres  personnes  qui  Font  employé  pour  obtenir  des 
biens  de  consommation.  Ainsi  le  pouvoir  d'achat  aété  uti- 
lisé et  pour  le  volume  de  la  production  sociale  ce  trans- 
fert de  droit  à  la  valeur  d'un  individu  à  un  autre  est 
indifférent.  A  la  place  des  valeurs  cédées  apparaissent 
des  créances  d'un  montant  égal  sur  des  dé])iteurs.  Ces 
créances  sont  pour  les  créditeurs  un  capital  privé  donnant 
droit  à  une  partie  des  revenus  des  débiteurs  sous  forme 
d'intérêts,  mais  ne  pouvant  être  directement  employés 
dans  le  procès  de  production.  Si,  dans  la  suite,  on  exige 
le  remboursement  duj^rêt  pour  l'enqîloyer  à  acquérir  des 
biens  productifs,  le  pouvoir  d'achat  se  déplace  en  sens 
inverse  du  débiteur  au  créditeur.  Ce  déplacement  peut  être 
accompagné  d'une  diminution  de  la  consommation  du. 
débiteur  si  celui-ci  a  employé  le  pouvoir  d'achat  considéré 
pour  la  satisfaction  de  ses  besoins  vitaux.  Et,  ici  encore, 
le  nouveau  passage  du  pouvoir  d'achat  d'un  propriétaire 
à  un  autre  n'affecte  en  rien  le  volume  de  la  production 
sociale.  11  ne  peut  influer  que  sur  la  direction  de  la  produc- 
tion sociale  au  sens  d'une  augmentation  relative  de  la  pro- 
duction de  biens  capitaux  aux  dépens  des  biens  de  con- 
sommation. ÎMais  le  pouvoir  d'achat  épargné  se  «  place  » 
alors  immédiatement  comme  dans  le  second  cas,  dont 
nous  parlerons  plus  loin. 

Le  crédit  de  consommation  à  court  terme,  comme 
moyen  de  capitalisation  privée,  joue  d'ailleurs  un  rôle 
infime  et  son  influence  sur  le  sens  de  la  production  est 
insignifiante.  Le  crédit  à  long  terme,  soit  d'état,  soit  com- 
munal, possède  une  importance  beaucoup  plus  grande 
pour  la   capitalisation  privée.   Les  emprunts  contractés 
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par  l'clal  ri  les ((tiiimiiiics  cii  jx-i'iodo  de  dôpressioii  siij;iii- 
liciit  une  aiiiîiiKMitatioii  de  la  coiisomniatioii,  par  coiisé- 
(piciit  aussi  de  la  })roduction.  Ils  [)enveiit  donc  agir  sur 
la  vie  recinninicpie  à  la  faroii  (riiii  stimulant.  Mais  le  capi- 
tal représenté  par  ce.  f)l)lii;ations  n  est  pas  un  «  capital 
de  réserve  »  pouvant  être  réalisé  en  période  de  j)rospérité 
et  investi  dans  le  procès  de  production.  (]ar  la  réalisation 
n'est  ici  ])()ssil>le  (|ue  dans  des  cas  individuels,  lors([ue 
le  détenteur  de  fonds  ('change  ses  titres  conti*e  du  caj)ital 
liUre  avec  un  autre  caj)italisle,  c'est-à-dire  «piaiid  il  les 
v(Mid.  Xalui-ellenient,  il  ne  se  produit  alors  (pi  une  i-épar- 
tition  nouvelle  de  capital  libre  et  de  capital-titres  entre 
capitalistes,  mais  aucun  capital  libre  nouveau  n'est  créé. 
Le  capital  privé  investi  en  obligations  de  paiement  pept 
également  croître  à  la  suite  de  l'élévation  des  cours  de 
ces  fonds,  et  cela  a  lieu  habituellement  en  période  de 
(léj)ression  pour  les  obligations  d'état  et  des  communes. 
.Mais  cela  est  la  consé(pnMice  de  la  baisse  de  l'intérêt  du 
capital  et  de  l'élévation  relative  du  rendement  des  jjlace- 
ments  de  ce  genre.  La  hausse  du  cours  de  ces  fonds  ne 
signitie  évidemment  pas  que  la  société  s'est  enrichie,  mais 
indique  seulement  un  déplacement  dans  la  répartition  du 
capital  j)rivé  de  la  société  au  profit  des  détenteurs  de  ces 
fonds  et  aux  déj)ens  des  propriétaires  de  toutes  les  autres 
esj)èces  (le  capital  social  ou  purement  privé.  Pour  acheter 
ces  titres  à  un  cours  élevé  le  ca[)italiste  est  bien  contraint 
d'employer  un  capital  plus  important,  mais  le  vendeur 
re(;oit  exactement  le  môme  excédent  de  capital  et  doit 
l'investir  quebjue  part.  Si,  dans  la  suite,  l'acheteur  cède 
ces  titres  en  période  d'essor,  alors  il  les  échange  contre 
du  ca[tital  libre  créé  quelque  j^art  à  ce  moment  et,  naturel- 
leir.ent.  pour  une  somme  inférieure  à  celle  qu'il  a  lui- 
même  payée  lors  des  cours  élevés  de  la  période  de  dépres- 
sion. Ainsi  il  ne  peut  être  question  d'une  «  accumulation 
de  capital  »  sous  forme  de  valeurs  mobilières  en  période 
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de  dépression  dans  le  bnt  de  les  réaliser  en  période  d'es- 
sor si  l'on  considère,  ]jien  entendu,  la  société  dans  son 
ensemble  et  non  des  capitalistes  isolés  (1). 

Placeiwnl  de  réfiargue  en  capital  social.  —  2.  La  trans- 
formation du  pouvoir  d'achat  en  moyens  de  production 
par  les  épargnants  eux-mêmes  ou  par  l'intermédiaire  des 
emprunteurs  en  constitue  le  «  placement  productif  »  ou 
son  accumulation  dans  le  sens  économique  social.  Pour 
le  volume  de  la  production,  il  importe  peu  d'ailleurs  que 
ce  placement  ait  lieu  en  biens  productifs  d'une  sorte  ou 
de  l'autre.  Peut-être  faut-il  faire  à  ce  sujet  une  différence 
entre  les  placements  en  période  de  dépression  et  ceux  en 
période  de  prospérité.  Dans  le  premier  cas,  étant  donné 
l'indétermination  de  la  conjoncture  et  des  perspectives 
du  développement  économique,  une  certaine  crainte  se 
manifeste  au  sujet  du  placement  du  capital  dans  des  entre- 
prises à  reproduction  lente,  c'est-à-dire  prévues  pour  une 
production  prolonuée.  On  préfère,  au  contraire,  les  pla- 
cements dans  lesquels  le  capital  dans  le  cas  où  se  présen- 
terait une  possibilité  de  le  mieux  employer  peut  être  faci- 
lement réalisé,  c'est-à-dire  transformé  en  produits  finis 
et  vendus  de  façon  à  employer  autrement  le  pouvoir 
d'achat  acquis  ainsi  (2). 

(1)  Si  évident  que  soient  tous  ces  faits,  il  n'est  pas  superflu  de  les 
expliquer,  les  opinions  que  nous  critiquons  étant  largement  répandues. 
J.  Lescure.  dans  la  première  édition  de  son  ouvrage  cité  (p.  430),  les 
résumait  de  façon  caractéristique,  en  comparant  les  fonds  d'états  a 
un  accumulateur  électrique  :  ils  accumuleraient  la  force  économique 
en  période  de  dépression  afin  de  la  restituer  en  période  d'essor  en  vue 
de  son  emploi  dans  le  procès  de  production.  Tougan-Baranowski  se 
représente  évidemment  quelque  .chose  d'analogue  quand  il  parle  d'ac- 
cumulation de  capital-monnaie  en  fonds  d'états  [op.  cit..  p.  163).  De 
même.  Sombart  semble  attribuer  aux  conversions  des  emprunts 
publics  une  conséquence  quelles  n'ont  évidemment  pas,  à  savoir  : 
l'augmentation  du  capital  cliercbant  à  s'employer,  alors  qu'il  s'agit 
seulement  d'un  changement  de  propriétaires  des  obligations  iSc/irift. 
d.  Ver.  f.  .Soc,  t.  113,  1904,  p.  124). 

(^2)  Jevons  fait  une  distinction  analogue  entre  les  placements  des 
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La  distinction  entre  les  placements  de  capitaux  en 
période  de  dépression  et  de  prospérité  pourrait  être  carac- 
térisée en  disant  qu'il  y  a,  dans  le  premier  cas,  capitalisa- 
lion  lechniquemcnl  plus  faible  du  procès  de  reproduction, 
alors  qu'elle  est  plus  intensive  dans  le  second.  Pour  le 
volume  du  placement  du  capital,  cette  différence  de  forme 
est  absolument  sans  importance.  Le  premier  mode  de  pla- 
cement ne  stimule  pas  moins  les  branches  de  la  produc- 
tion fournissant  les  biens  de  capital,  que  le  second,  bien 
au  contraire.  Etant  donné  la  reproduction  plus  rapide 
du  capital  en  période  de  dépression,  l'épargne  doit  cher- 
cher à  se  placer  plus  souvent  qu'en  période  d'essor,  alors 
qu'elle  trouve  à  s'investir  d'une  façon  plus  prolongée.  De 
plus,  dans  la  première  période,  la  capitalisation,  par  suite 
'de  son  imperfection  technique,  est  moins  productive, 
mais  plus  disposée  à  se  transformer  en  produits  et  à  pro- 
voquer la  surproduction.  Dans  la  période  de  prospérité, 
au  contraire,  malgré  la  productivité  plus  élevée  du  pro- 
cès de  reproduction  mieux  organisé,  il  y  a  moins  de  dan- 
ger de  surproduction  dans  un  court  laps  de  temps  par 
suite  de  la  lenteur  de  la  reproduction  du  capital. 

Placement  Je  l'épargne  en  marchandises.  —  3.  Un  troi- 
sième mode  de  conserver  le  pouvoir  d'achat  consiste  à 
le  placer  dans  des  biens  matériels,  soit  de  consommation, 
soit  de  capital,  de  façon  qu'ils  ne  soient  pas  employés 
immédiatement  pour  la  production  ou  la  consommation, 
mais  soient  tenus  en  réserve  pour  une  utilisation  ulté- 
rieure. I']n  fait,  et  surtout  pendant  les  premiers  temps  de 
la  période  de  dépression,  nous  trouvons  de  grandes  réser- 
ves de  biens  matériels,  surtout  chez  les  producteurs,  mais 

périodes  d'essor  el  de  tlépression.  Sans  aucune  justification,  il  voit 
<lans  celle  dilTérence,  ain^i  que  dans  l'accuinulxition  du  capital  absolu- 
ment libre  en  période  de  dépression',  la  cause  des  oscillations  périodi- 
«pies  de  la  vie  économique  (.1  serions  fait  in  ttie  value  of  qold,  1863. 
Inresiif/afions  in  currenci/  ami  finance,  deuxième  édition,  p.  24). 

19 


290  LES    CRISES    ÉCONOMIQUES    KT    LEURS    CAUSES 

aussi  chez  les  marchands  en  gros.  Ces  réserves  sont  la 
conséquence  de  la  capitalisation  exagérée.  Maison  ne  peut 
en  aucune  façon  les  considérer  comme  du  capital  accu- 
mulé en  période  de  dépression  pour  être  employé  en 
période  d'essor  et  même  «  alimenter»  cette  dernière  (1). 
Il  faut  plutôt  voir  en  elles  des  restes  de  la  surproduction 
aiguë  ayant  jjrécédé  la  crise.  En  réalité,  non  seulement 
elles  ne  sont  pas  destinées  à  alimenter  la  période  suivante 
d'essor,  mais  leur  disparition  et  celle  d'ime  partie  des 
entrej)rises  qui  les  ont  produites  est  la  condition  indispen- 
sable pour  le  commencement  de  la  période  prospère.  Si 
dans  des  branches  particulières  de  la  production  cer- 
taines réserves  de  biens  passent  de  la  période  de  dépres- 
sion à  celle  de  l'essor,  elles  ne  peuvent  que  modérer 
ce  dernier  en  entravant  la  production  de  ces  sortes  de 
biens. 

(Juant  au  placement  du  pouvoir  d'achat  dans  des  biens 
immobiliers  ou  autres  déjà  existants  et  ne  provenant  pas 
de  la  production  courante,  il  ne  peut  avoir  évidemment 
qu'un  caractère  individuel.  Le  pouvoir  d'achat  libre  passe 
alors  de  l'acheteur  au  vendeur  qui  devra  l'investir  par 
quelqu'un  des  moyens  indiqués. 

Retrait  de  la  monnaie  de  la  circulation.  —  4.  Les  pro- 
duits entrant  dans  la  circulation  économique  s'échangent 
avant  tout  contre  de  l'argent  ou  «  se  vendent  ».  Cela  a 
fait  croire  que  l'excédent  de  la  production  sur  la  consom- 
mation, c'est-à-dire  l'épargne,  peut  être  conservé  sous 
forme  de  monnaie.  La  majorité  des  théoriciens  des  cri- 
ses (2)  attribuent  une  grande  importance  à  ce  mode  de 
conservation  du  pouvoir  d'achat,  à  ce  «  retrait  de  la  mon- 
naie de  la  circulation  ».  C'est  pour  eux  une  des   causes 


(Il   Comme    le   pense  SpietliofC.  Scliriften   d.  Ver.  f.  Socialpol., 
t.  H3,  190i,  pp.  !213-2li3,  221. 

(2)  Entre  autres,  Makx,  Das  Kapiial,  t.  I.  pp.  77-78. 
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i)i-iii(ij»al(>s  (lo  la  (l(''[)i'('ssi()ii,  car  ils  le  (-(jnsiilrrcnl  coiiiiiie 
si,i;iiiliaiil  une  (liiiiiiiulioii  de  la  (lomaiido  ellective. 

Mais  cette  liy[»<)tliès(;  est  J)asée  sur  un  uialcuteudu.  Dans 
l'écouoinic  natiouale,  la  (juantité  de  monnaie  est  déter- 
minée parles  besoins  de  la  circulation  économique.  Admet- 
tons que  certaines  personnes  puissent  transformer  leur 
pouvoir  d'achat  en  monnaie  et  retirer  celle-ci  de  la  circula- 
tion. Mais  par  là  même  les  métaux  précieux  accumulés  per- 
draient leur  signification  en  tant  (jue  caj)ital  social  et  ins- 
truments du  procès  de  reproduction  ;  ils  deviendraient 
provis<nrement  pour  leurs  possesseurs  privés  un  moyen  de 
conservation  du  pouvoir  d'achat  à  l'égal  des  autres  objets 
d'usage  personnel.  La  demande  de  métaux  précieux,  qui 
augmenterait  de  ce  fait,  stimulerait  leur  production  ou 
leiu' importation  et  provo(|uerait  dans  ce  dernier  cas  une 
exportation  iidensive  des  produits  du  l>a\s  ainsi  qu'une 
augmentation  de  leur  production  afin  de  pouvoir  payer 
J(;s  métaux  précieux  importés.  Le  volume  de  la  produc- 
tion et  l'intensité  du  procès  de  reproduction  ne  j^àtiraient 
indlement  de  l'apparition  de  ce  nouveau  besoin  ;  la  seuh^ 
consé(]uence  en  pourrait  être  une  modification  dans  la. 
composition  de  la  producti<M). 

Les  métanx  précieux  mis  en  réserve  constituent  bien 
pour  leurs  possesseurs  individuels  du  pouvoir  d'achat 
accumulé,  mais  lors  de  la  réalisation  de  cette  réserve 
métallique  il  n'apparaît  aucun  pouvoir  d'achat  supplé- 
mentaire, parce  <]ue  la  valeur  ou  le  pouvoir  d'achat  de  la 
monnaie  dans  l'économie  nationale  (ou  mondiale)  dimi- 
nue alors  en  proportion.  La  même  chose  se  produit  dans 
le  cas  de  l'accumulation  du  ]>apier-monnaie. 

JMi  réalité,  et  exception  faite  pour  une  courte  jîériode  de 
panique  lors  de  l'apparition  de  la  crise,  il  n'y  a  pas  accu- 
mulation vraiment  importante  de  monnaie  en  période  de 
dépression.  Le  tenqjs  où  l'on  cachait  son  épargne  dans 
un  bas  de  laine  est  passé  depuis  longtemjis  pour  les  pays 
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qui  servent  d'arènes  aux  crises  économiques.  La  monnaie 
qu'on  épargne  est  mise  en  dépôt  dans  les  banques  qui 
s'efforcent  de  la  faire  rentrer  dans  la  circulation  en  offrant 
du  crédit  à  des  conditions  modérées.  La  partie  de  ces 
dépôts  qui  ne  trouve  pas  de  placement  est,  au  delà  d'une 
limite  habituelle  déterminée,  conservée  par  les  banques 
dans  l'établissement  central  de  crédit  lorsque  celui-ci 
existe,  ou  dans  d'autres  banques. 

En  effet,  les  banques  centrales,  qui  sont  les  grands 
réservoirs  de  disponibilités  monétaires,  accusent  alors  des 
réserves  métalliques  dépassant  de  quelques  centaines  de 
millions  le  niveau  quelles  atteignaient  en  période  de  pros- 
périté. Ces  excès  de  réserves  par  rapport  au  niveau  nor- 
mal représentent  précisément  la  quantité  de  monnaie  sor- 
tant de  la  circulation  en  période  de  dépression.  Mais  ou 
ne  peut  pas  les  considérer  comme  du  pouvoir  d'achat 
retiré  volontairement  de  la  vie  économique  en  vue  d'une 
utilisation  ultérieure.  Leur  signification  est  complètement 
différente  de  celle  qu'on  leur  donne  habituellement. 

L'économie  nationale  a  besoin  d'une  quantité  variable 
<le  moyens  d'échange  et  par  conséquent  aussi  de  monnaie 
suivant  Timportance  des  valeurs  qui  s'échangent.  Eu 
période  de  dépression,  ce  besoin  est  beaucoup  moindre 
qu'en  période  d'essor.  Par  conséquent,  quand  les  23rix  bais- 
sent, quand  l'échange  des  valeurs  se  restreint,  quand  l'in- 
tensité du  procès  de  reproduction  s'affaiblit,  la  quantité 
existante  de  moyens  de  circulation  se  révèle  trop  grande 
pour  les  besoins  de  la  vie  économique  et  il  en  résulte 
qu'une  fraction  de  ces  moyens  sort  de  la  circulation. 
Cela  se  produit  tout  d'abord  pour  une  partie  des  succé- 
danés monétaires  et  des  autres  moyens  de  circulation  dont 
le  concours  avait  été  indispensable  en  période  d'essor 
pour  soutenir  le  procès  de  reproduction  et  qui  sont  main- 
tenant partiellement  remplacés  par  la  monnaie  métallique. 
Nous  constatons  que,  grâce  à  cette  circonstance,  il  se  pro- 
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duitàce  moment  une  réduction  de  la  circulation  des  billets- 
<1»;  banque  et  des  traites,  et  une  diminution  du  chiffre  des 
compensations  de  créances  réalisées  par  l'intermédiaire 
des  Ijancjues  et  des  chandjres  de  compensation.  La  réduc- 
tion de  la  circulation  des  valeurs  se  reflète  aussi  sur  la  quan- 
tité de  monnaie  métallique  on  circulation.  Malijré  le  rempla- 
cement partiel  des  succédanés  monétaires  par  de  la  monnaie 
métallique,  une  partie  de  cette  dernière  sort  de  la  circu- 
lation et  s'accumule  dans  les  banques  d'émission  où  elle 
constitue  un  supplément  de  couverture  des  billets  de  ban- 
que. Au  point  de  vue  de  l'économie  nationale  cela  signifie 
une  e?d;ension  de  la  circulation  monétaire  aux  dépens  de  la 
circulation  liduciaire.  Ainsi,  l'accumulation  exceptionnelle 
de  monnaie  dans  les  banques  centrales  est  une  consé- 
quence de  la  réduction  de  la  circulation  des  valeurs. 
L'opinion  suivant  laquelle  la  sortie  de  la  monnaie  n'est 
pas  une  conséquence  mais  la  can'<e  du  changement  des 
conditions  de  la  vie  économique,  constitue  un  retour  à 
l'opinion  déjà  réfutée  des  théoriciens  de  la  «  currency  », 
qui  voyaient  la  cause  de  l'essor  et  de  la  décadence  de  la  vie 
économique  dans  Faugmentation  ou  la  diminution  de  la 
quantité  de  moyens  de  circulations  et,  entre  autres,  de  la 
partie  particulièrement  variable  de  ces  moyens,  c'est-à- 
dire  des  billets  de  banque. 

La  quantité  de  monnaie  sortie  du  procès  de  reproduc- 
tion ne  représente  nullement  une  diminution  du  pouvoir 
d'achat  y  prenant  j^art  sous  forme  de  monnaie.  Elle  rej^ré 
sente  seulement  une  partie  du  pouvoir  d'achat  supplé- 
mentaire qui,  lors  de  la  baisse  des  prix  des  biens,  a  passé 
aux  possesseurs  de  la  monnaie.  Mais  ce  pouvoir  d'achat 
est  investi  dans  la  monnaie  et  on  peut  dire  que  celle-ci, 
en  tant  qu'élément  du  capital  social,  partage  en  période 
de  dépression  le  sort  des  autres  formes  du  capital  :  elle 
n'est  plus  utilisée  dans  la  même  mesure  qu'avant  comme 
moyen  de  circulation  des  valeurs  et  passe  partiellement  à 
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la  irservc  ou,  plus  oxactemeut,  rouiplace  la  circulation 
liduciairc.  Car  taudis  que  les  moyens  de  la  circulation 
liduciaire  se  réduisent  proportionnellement  à  la  diminution 
de  la  grandeur  nominale  du  pouvoir  d'achat  —  qui  en  est 
la  base  —  la  monnaie  métallique  reste  en  quantité  inva- 
riable par  suite  de  sa  forme  matérielle.  Cela  résulte  de  ce 
que  le  rôle  de  monnaie  est  rempli  par  des  biens  comme 
l'or  et  l'argent  qui,  à  part  leur  utilisation  monétaire,  ont 
dans  l'économie  nationale  encore  leur  valeur  propre  en 
tant  que  métal.  Cela  résulte  encore  de  ce  que  le  métal 
légal  a  le  droit  absolu  d'être  pris  en  qualité  de  monnaie. 

La  quantité  de  monnaie  sortie  de  la  circulation  ne  cons- 
titue absolument  pas  non  plus  un  capital  accumulé  dans  le 
sens  de  pouvoir  d'achat  épargné,  conservé  sous  forme  de 
monnaie  et  pouvant  être  à  tout  moment  investi  dans  une 
autre  forme  de  capital.   Elle  n'est,  pour  ainsi  dire,  qu'un 
excédent  de  métal  sorti  du  procès  de   rejiroduction  à  la 
suite  de  la  surcapitalisation;  elle  représente  bien  du  pou-, 
voir  d'achat  dans  des  cas  individuels,  mais  seulement  à  la! 
condition  qu'une  quantité  égale  de   monnaie  appartenant 
à  d'autres  personnes  soit  exclue  de  la    circulation.  Aui 
point  de  vue  de  l'économie  nationale,  et  jusqu'à  un  cer-i 
tain  point,  cette  réserve  monétaire  n'est  pas  plus  du  pou-| 
voir  d'achat  que  toute  autre  espèce  de  capital  superfli 
n'ayant  pas  trouvé  d'emploi  dans  le  procès  de  reproduc^ 
tien. 

La  monnaie  est  un  objet  de  consommation  sociale,  conJ 
sommation  qui  consiste  en  une  absorption  de  la  monnaie 
dans  le  procès  de  reproduction  où  elle  sert  de  moyen  dt 
circulation  des  valeurs.  L'emploi  du  pouvoir  d'achat  dans 
la  mesure  de  la  réserve  monétaire  sortie  de  la  circula- 
tion, soit  dans  un  but  de  production,  soit  dans  un  but  de 
consommation,  ne  pourrait  entraîner  dans  la  circulatioi 
ininterrompue  qu'une  faible  partie  de  la  quantité  de  cette 
réserve  en  tant  qu'élément   du  procès  de    reproductioi 
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jim'aiidi.  l'our  1  al»S(»i-pli(jii  tomplcle  de  toute  la  ré«crvc 
uifuiétaiio,  il  l'audrait  une  élévation  du  procès  de  repro- 
duction dans  une  mesure  invei'sement  proportionnelle  au 
i-aj)poi't  (juantitatif  du  capital-nionnaio  de  réserve  à  l'im- 
portance de  la  circulation  des  marchandises  pour  le  ser- 
vice de  laquelle  ce  capital-monnaie  est  nécessaire.  Cela 
siiinilie  (pie  si  après  la  baisse  des  prix  il  ne  doit  j)as  sortir 
de  monnaie  de  la  circulation,  l'échange  des  valeurs  doit 
augmenter  dans  le  rapport  de  la  (juantité  de  monnaie 
sortie  de  la  circulation  ;i  la  ({uantité  de  celle  qui  y  reste, 
('ela  corros])ondr'ait  à  uiu^  augmentation  de  tout  le  pro- 
cès de  r<q>rodnction  en  concordance  avec  la  producti- 
vité accrue  d'une  certaine  partie  du  capital  social.  Il  est 
inutile  de  dire  que  cette  extension  sul)ite  du  procès  de 
reproduction  rencontrerait  de  trop  grandes  difficultés, 
étant  donné  sa  complexité  et  la  dépendance  où  il  est  d'au- 
tres parties  du  capital  social  et  des  conditions  de  réalisa- 
tion et  de  consommation. 

Dèpâts  fit  haïKiur .  —  (Certains  voient  une  accumulation 
<le  capitaux  lihres  inemployés  dans  raccroissement  des 
dépôts  en  han(jues  (1).  11  est  exact  qu'en  période  de 
dépression  ceux-ci  (dépôts  à  terme  et  comptes  courants) 
s'élèvent  fortement  au-dessus  de  leur  niveau  de  la  période 
dessor.  Nous  verrons  plus  loin  les  causes  de  ce  phéno- 
mène. Mais  quiconque  est  un  peu  familiarisé  avec  les 
affaires  de  banque  sait  que  les  dépôts  inscrits  dans  les 
livres  des  banques  ne  restent  pas  dans  leurs  caisses,  mais 
sont  réintroduits  dans  la  circulation  économique  par  le 
moyen  du  crédit  que  les  banques  oll'rent  à  des  conditions 
modérées.  De  cette  façon  une  grande  partie  des  dépôts 
en  banque  sont  mis  à  la  disposition  des  industriels  et  des 

(1)  C'est  ce  que  remarquent  en  particulier  :  Jevo.ns,  Investigations 
in  currency  and  finance,  deuxième  édition,  p.  24.  Tougan-Bara- 
NOwsKi,  Crises  industrielles  (en  russe),  1900,  pp.  164-165.  Uu  même, 
Principes  (en  russe),  1911,  p.  305. 
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conimerçaiits  qui  les  placent  de  façon  productive.  Une 
autre  fraction  prêtée  contre  nantissement  d'obligation;* 
d'état  et  communales  représente  en  partie  du  crédit  de 
consommation.  Mais,  dans  les  deux  cas,  le  pouvoir  d'acliat 
représenté  par  les  dépôts  en  banque  se  réalise  immédia- 
tement dans  le  procès  de  production.  La  portion  des 
dépôts  n'ayant  pas  trouvé  à  se  placer  constitue  précisé- 
ment les  disponibilités  monétaires  des  banques  dont  la 
signification  a  été  expliquée  plus  haut! 

Conclusion.  —  Si  nous  revenons  maintenant  au  point  de 
départ  de  notre  analyse,  nous  constatons  que  «  l accumula- 
tion du  capital  y)  dans  V économie  nationale  napas  et  ne  peut 
avoir  lieu  sans  investissement  simultané,  en  période  de 
déj)ression  ou  tout  autre  temps  (1).  Au  contraire,  l'accu- 
mulation de  capital  signifie  en  même  temps  placement  de 
capital.  Ce  placement  a  lieu  aussi  bien  en  période  de 
dépression  qu'en  période  d'essor,  mais  dans  une  mesure 
moindre.  L'abondance  de  «  capital  libre  »  dans  la  première 
de  ces  deux  périodes  et  dont  nous  avons  souvent  parlé, 
signifie  simplement  qu'on  peut  se  procurer  facilement 
de  capital  de  prêt  à  bon  marché^  et  il  en  faut  chercher  la 
cause  dans  le  faible  rendement  du  capital  et  dans  les  con- 
ditions dans  lesquelles  il  s'accumule  à  ce  moment.  La 
hausse  des  valeurs  mobilières  de  tous  genres  n'a  donc 
rien  de  commun  avec  l'accumulation  du  capital  libre.  Ne 
diminuant  pas  la  demande  des  biens  économiques,  elle 
apparaît  comme  un  simple  facteur  de  répartition  que  nous 
examinerons  dans  la  suite  plus  attentivement.  Ce  qui  pro- 


(1)  Se  sont  l'angés  à  notre  avis  après  la  première  édition  du  présent 
ouvrage  :  Prof.  IIerkner  dans  son  article  «  Krise  »  dans  le  Handwôr- 
terbuch  des  Staatswissenschaften,  troisième  édition,  1910  ;  Prol'. 
EssLEN,  Konjunlitur  und  Geldmarkt  1902-1908, 1909,  pp.  243  et  s  : 
J.  Lescure,  dans  la  seconde  édition  de  son  ouvrage  :  Crises  généra- 
les et  périodiques  de  surproduction,  1910,  Préface,  p.  17  et  pp.  501) 
et  s.  ;  Aftalion  (voir  plus  loin). 
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vo({ue  particulièrcnieiil  l'illusioii  d  une  accuiiiulatioii  de 
.  apital  sans  investissement  simultané,  c'est-à-dire  l'aug- 
mentation (le  la  réserve  monétair»*,  provient  simplement, 
d'une  part,  de  la  modification  de  l'ordre  de  circulation  des 
valeurs  et,  de  l'autre,  d'une  surcapitalisation  évidente  et 
qui  se  manifeste  d'un  autre  côté  par  une  réserve  de 
capital  industriel.  Comme  ce  dernier,  la  réserve  moné- 
taire représente  du  pouvoir  d'achat  investi  qui  ne  peut 
se  faire  valoir  qu^'en  entrant  dans  le  procès  de  reproduc- 
tion (1). 

Action  de  la  réserve  monétaire  sur  la  vie  économique.  — 
11  est  vrai  que  parmi  toutes  les  formes  du  capital  le  capi- 
tal-monnaie occupe  une  place  spéciale,  et  cette  circons- 
tance a  fait  naître  l'opinion  erronée  indiquée  ci-dessus 
au  sujet  du  transfert  du  pouvoir  d'achat  de  la  période  de 
dépression  à  celle  de  prospérité.  I.e  capital-monnaie  repré- 
sente du  pouvoir  d'achat  sous  une  forme  reconnue  pai- 
tous;  il  apparaît  comme  du  pouvoir  d'achat  potentiel  et 
pouvant  comme  tel  prendre  plus  facilenient  part  au  pro- 
cès de  reproduction.  Analogue  à  toiite  autre  forme  du  capi- 


(1)  Approuvant  la  réfutalioD,  laite  pour  la  première  lois  dans  cet 
ouvrage  (première  édition.  1907,  pp.  I'2I-124,  133-141),  de  la  doctrine 
présentant  l'insulTisance  du  capital  et  l'irrégularité  de  son  investisse- 
ment comme  les  raisons  de  l'apparition  et  de  la  périodicité  des  crises 
économiques,  A.  Aflalion,  dans  son  article  :  La  théorie  de  t'épargne 
en  matière  de  crises  périodiques  de  surproduction  (fénérale  et  sa  o'i- 
tique  {Revue  d'histoire  des  doctrines  économiques  et  sociales,  1909, 
pp.  229-263).  se  livre  à  une  critique  des  doctrines  en  question  concor- 
dant complètement  dans  le  fond  avec  celle  exposée  dans  le  texte. 
Ai'talion  caractérise  avec  raison  ces  doctrines  de  la  façon  suivante  : 
«  Lacunes,  contradictions,  erreurs  et  impossbiilités  logiques,  voilà  ce 
qu'il  me  faudra  reprocher  à  la  théorie  en  examinant  successivement 
ses  allégations  aux  divers  moments  des  cycles  périodiques,  durant  la 
dépression  dabord,  au  début  de  la  prospérité  ensuite,  et  enfin  à  l'ins- 
tant de  la  crise  »  {op.  cit.,  p.  241). 

Evidemment,  ce  n'est  pas  la  seule  doctrine  relative  aux  crises  à 
laquelle  on  pourrait  faire  des  reproches  analogues  avec  non  moins 
de  droit. 
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tal  privé,  il  a  ou  outre  uue  très  forte  tendaucc  às'euiployer 
dans  le  procès  de  reproduction  et  à  rapporter  un  profit 
(]uelconc|ue  à  celui  qui  le  possède.  Mais  la  réserve  moné- 
taire représentant  l'excédent  de  capital-monnaie  ne  peut 
être  utilisée  dans  la  vie  économique  du  pays  que  si  la  cir- 
culation des  valeurs  augmente  sur  la  base  d'un  accroisse- 
ment de  l'échange  des  marchandises  ou  d'une  hausse  des 
prix.  En  tant  que  pouvoir  d'achat  potentiel,  la  réserve 
monétaire  marque  avec  le  temps  une  tendance  à  agir  dans 
les  deux  sens.  Elle  constitue  une  force  qui,  concuremment 
avec  d'autres  facteurs,  active  les  pulsations  de  la  vie  éco- 
nomique et  s'oppose  automatiquement  à  la  chute  des  prix 
et  à  l'affaiblissement  de  l'activité.  Ainsi,  elle  aide  à  sur- 
monter le  point  mort  de  la  dépression.  Mais  il  ne  faut 
pas  exagérer  son  importance  (1). 

L'excédent  de  capital-monnaie  peut  chercher  à  se  pla- 
cer à  l'étranger  et  émigrer  provisoirement.   Le  bas   taux 
de  l'intérêt  pendant  la  dépression  constitue  pour  les  autres 
pays  une    circonstance  favorable  à   la  conclusion  d'em- 
prunts gouvernementaux  ou  privés.  Il  est  vrai  que  dans 
ce   cas    le   capital-monnaie  sert  souvent   d'intermédiaire 
pour  l'exportation  d'autres  biens  de  capital  ou  de  consom- 
mation :  matériel  de  chemins  de  fer,  machines,  produits 
textiles,  objets  de  luxe,  etc.  La  vie  économique  reçoit  alors 
une  nouvelle  impulsion  grâce  à  cette  demande  extérieure 
qui  doit  son  origine  à  l'excès  de  capital-monnaie  dans  lej 
pays   lui-même    et    qui  a  été  prêté.    L'histoire    anglaise] 
monti'e  beaucoup  de  cas  où  la  vie  économique  a  été  rani- 
mée et  a  passé  dune  période  de  dépression  à  une  période] 
d'essor  grâce  à  une  pareille  émigration  de  capitaux.  Mais 
même  quand  le  capital  émigré  sous  forme  de  métaux  pré-1 
cieux,   il  contribue  cependant  à  ranimer  la  vie  économi- 
que. Car  il  influence  alors  le  cours  du  change,  encourage] 

(1)  Voir  phis  loin,  pp.  300-301. 
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ICxportation,  excito  l'activité  cconoini<jLic  d'antres  [»avs 
<•!  développe  l'éthaui;»'  international  des  niaicliandises. 
.Mais  cette  action  de  l  ('X[)ortation  de  la  monnaie  sni-la  vie 
écononuque  intéi'icure  ne  se  manifeste  (piindirecte- 
ment  (1). 


(i)  Certains  éronoinisles  atlribuenl  à  rexportafion  du  rapilal  en 
période  de  dépression  une  slirnificaliori  iju'eJle  ne  possède  al)solu- 
inenl  pas,  à  savoir  eelle  d'une  réserve  de  capital  libre  à  l'étranger, 
destinée  ou  susceplilile  d'alimenter  la  période  d'essor  suivante 
(l'ror.  Oluk-nbehc,  Znr  Théorie  der  volksiirirtschaffsHrhen  Krisen, 
Srhnwllers  Jahrb.,  1903,  t.  lit.  p.  72.  SpielliolT  dans  Schriften  des 
Vereins  fiïr  Socialpolitik.  t.  11.'^,  l!>r»4.  p.  2t5).  Celle  sortie  de 
capitaux  constiluorail  nièuio.  daprès  eux,  une  «  perte  provisoire  de 
pouvoir  d'actial  »  alTaiblissant  le  procès  de  production  à  l'intérieur  du 
pavs  et  par  là-méuie  eniraînant  la  dépression  (Oldenberg  dans 
Scliriften  des  Vereins  fi'ir  Socialpolitik,  t.  dlS,  258-259). 

Ces  opinions  témoignent  une  fois  de  plus  des  conceptions  peu  clai- 
res qui  régnent  même  [larmi  les  économistes  au  sujet  des  pliénomè- 
nes"  t'ondamenlaiix  taisant  l'objet  de  notre  science,  lin  pays  (dans  son 
ensemble  et  non  les  [)arliculiers)  ne  peut  importer  et  exporter  du 
<apital  qu'en  im[»ortant  ou  exportant  de  la  monnaie  ou  d'autres  biens. 
L'exportation  de  la  monnaie  peut  se  faire  aussi  longtemps  seulement 
qu'il  existe  un  excédent  de  monnaie  métallique  sorti  de  la  circulation. 
Sinon  l'exportation  du  capital  doit  être  réalist'e  par  celle  d'autres 
biens.  I.,e  procès  de  reproduction  intérieur  ne  peut  nullement  pàtir 
de  cette  exportation  de  capital  et  d'une  telle  «  perte  de  [iouvoir 
d'achat  ».  Car  dans  l'exportation  de  l'excédent  de  monnaie  il  s'agit, 
comme  nous  l'avons  vu,  (Wina  exportation  de  pouvoir  d'achat  nominal, 
ne  pouvant  trouver  d'emploi  dans  le  pays  lui  même.  Par  contre,  les 
biens  exportés  représentent  du  pouvoir  d'achat  déjà  investi  et  ne 
pouvant  plus  se  réaliser  à  l'intérieur  du  pays,  .\insi  l'exportation  du 
capital  est  une  conséquence  de  la  dépression  et  ne  peut  que  contri- 
buer à  l'amélioration  de  la  situation  et  au  développement  de  la  pro- 
iluction  intérieure. 

D'un  autre  côté,  le  capital  importé  ne  représente  pas  une  réserve 
<le  capital  libre  susceptible  de  provoquer  ou  même  seulement  de  sou- 
tenir l'essor  à  l'intérieur  du  pays.  Que  cette  importation  ail  lieu  sous 
lorme  de  monnaie  ou  de  marchandises,  dans  les  deux  cas  elle  ne  se 
réalise  que  quand  le  procès  de  reproduction  s'agrandit  assez  pour  le 
permettre.  Elle  apparaît  donc  comme  une  conséquence  de  la  pros- 
périté déjà  existante.  I/importation  de  la  monnaie  est  limitée  par  les 
besoins  de  l'échange  des  valeurs  et  elle  se  réalise  dans  cette  mesure 
même  en  l'absence  d'un  capital  de  réserve  à  l'étranger  (à  savoir  en 
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Taux  du  prêt  en  période  (fe  dépression.  —  L'existence 
d'un  excédent  de  capital-monnaie  en  période  de  dépres- 
sion est  une  des  causes  du  faible  taux  du  prêt  caracté- 
ristique de  cette  période,  taux  qui  descend  souvent  alors 
notablement  au-dessous  de  2  0  0  (I).  La  monnaie  est  la 
forme  que  le  capital  libre  prend  de  préférence  pour  êtr<î 
prêté.  Elle  représente  ainsipar  elle-même  du  capital  libre 
de  prêt  et  son  abondance  indique  celle  de  ce  dernier.  Les 
réserves  métalliques  des  banques  centrales  jouent  un  rôle 
prédominant  dans  la  détermination  du  taux  officiel  de 
l'escompte  et  de  celui  du  marché  (par  l'intermédiaire  du 
premier).  Mais  le  taux  du  prêt  n'est  pas  déterminé  seule- 
ment par  le  capital-monnaie  et  n'est  pas  en  rapport  direct 
avec  l'importance  des  réserves  monétaires.  En  période  d(^ 
dépression,  il  y  a  abondance,  non  seulement  de  monnaie, 
mais  encore  d'autres  formes  de  capital  qui,  par  l'intei- 
médiaire  du  capital-monnaie  et  avec  plus  de  facilité  quand 
il  est  abondant,  s'offrent  sur  le  marché  du  prêt.  Car  si 
pendant  la  dépression,  l'accumulation  de  capital  est  moin- 
dre, elle  se  réalise  cependant  dans  des  conditions  telles 
que  le  marché  est  abondamment  pourvu  de  capital  d(^ 
prêt.  Nous  avons  déjà  indiqué  ces  conditions  plus  haut. 
En  période  d'essor  le  capital  s'accumule  surtout  chez  les 
producteurs  qui  l'investissent  eux-mêmes  et,  en  majeure 
partie,  dans  leurs  propres  entreprises.  En  période  de 
dépression,  au  contraire,  l'accumulation  du  capital  a  lieu 


échange  de  l'exportation  de  marchandises  et  de  valeurs  mobilières). 

Quant  aux  biens  productifs  importés,  ils  ne  peuvent  que  renforcer 
la  capitalisation  en  fournissant  à  l'économie  nationale  des  moyens 
de  production  supplémentaires  et  raccourcie  ainsi  la  période  d'essor. 
Ils  ne  peuvent  évidemment  pas  donner  une  nouvelle  impulsion  à  la 
production  intérieure.  Ainsi  l'exportation  en  période  de  dépression  et 
son  importation  en  période  d'essor  jouent  plutôt  un  rôle  passif  et 
sont  plus  susceptibles  d'atténuer  que  d'aggraver  les  oscillations  de  la 
vie  économique. 

{i)  Voir  plus  haut  p.  94,  i*em. 
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<l;ms  iiiie  mesure  iinportautc  parmi  les  classes  consom- 
mantes, qui  apportent  sur  le  marché  le  pouvoir  d'achat 
«[u'olles  ont  ('par^iié  on  locléj)osant  généralement  dans  des 
banques  et  en  laissant  à  d'autres  le  soin  de  l'investir.  A  ce 
même  moment  les  producteurs  rencontrent  de  grandes 
diflicultés  à  placer,  leurs  épargnes  dans  leurs  propres 
entreprises  et  sont  contraints  de  les  prêter  plus  que  dans 
la  période  précédente,  La  fixité  moindre  du  capital,  sa 
reproduction  plus  rapide  par  suite  d'une  capitalisation 
moins  intense  en  période  de  dépression  provoquent,  d'un 
autre  côté,  un  afflux  plus  aljondant  de  capital  sur  le  mar- 
ché du  prêt. 

Tandis  que  l'ofTre  de  capital  de  prêt  est  excessivement 
grande  en  période  de  dépression,  la  demande  en  est  moins 
forte  par  suite  des  conditions  défavorables  de  la  produc- 
tion et  de  la  capitalisation.  Car  la  faiblesse  du  profit  dans 
l'industrie  et  le  commerce  restreint  la  demande  et  main- 
tient le, taux  de  l'intérêt  de  prêt  à  un  niveau  modéré, 
(^est  principalenicnt  ce  faible  faux  fie  l'intérêt  qui  éveille 
l'impression  d'une  surabondance  de  capital  libre.  Pen- 
<lant  cette  période,  le  profit  détermine  le  taux  du  prêt, 
tandis  qu'immédiatement  avant  la  crise  et  au  cours  de 
cette  dernière,  le  profit  est  déterminé  ou  même  complè- 
tement absorbé  par  l'intérêt. 

Les  milieux  économiques  attribuent  à  l'abondance  de 
la  monnaie  et  à  la  faiblesse  du  taux  de  l'intérêt  une  impor- 
tance exagérée  pour  la  renaissance  de  la  vie  économique 
après  la  crise.  L'aisance  du  marché  monétaire  facilite 
naturellement  l'élargissement  du  crédit  et  anime  le  mar- 
ché des  fonds  publics  en  élevant  le  cours  des  valeurs 
mobilières.  Mais  ce  sont  là  des  phénomènes  de  répartition 
n'ayant  aucun  lien  direct  avec  le  processus  de  production. 
Ni  le  crédit  à  bon  marché,  ni  la  situation  favorable  du 
marché  des  fonds  publics  ne  peuvent  conduire  aune  aug- 
mentation durable  des  investissements  de  capital  ou  aune 
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extension  do  la  prodiietion  tant  que,  par  suite  d'une  con- 
sommation insuffisante,  une  fraction  importante  des  forces 
productives  reste  inactive.  Dans  ce  cas,  toute  augmen- 
tation de. la  production  ne  peut  que  renforcer  la  surpro- 
duction. Le  crédit  à  bon  marciié  peut  élargir  le  proces- 
sus de  reproduction  en  rendant  celle-ci  moins  coûteuse, 
en  dépréciant  les  anciens  investissements  de  capital  cons- 
tant et  en  augmentant  ainsi  la  consommation.  11  ne  peut 
donc  avoir  d'influence  sur  l'activité  industrielle  qu'indi- 
rectement, en  agissant  sur  les  conditions  de  la  réparti^ 
lion,  et  cela  d'ailleurs  d'une  façon  ne  favorisant  nullement 
les  intérêts  immédiats  des  entrepreneurs. 

Le  faillie  taux  de  l'intérêt  de  prêt  a  pour  la  vie  économi- 
que la  même  importance  que  les  bas  prix  des  marchandises. 
De  même  que  ces  derniers  facilitent  le  passage  des  mar- 
chandises dans  la  consommation  et  diminuent  le  jjrotit 
des  producteurs  et  des  marchands,  de  même,  la  diminu- 
tion du  prix  de  l'utilisation  du  capital  facilite  l'accès  de  ce 
dernier  dans  le  procès  de  reproduction  et  diminue  les 
revenus  des  capitalistes.  L'une  et  l'autre  circonstances 
encouragent  la  consommation  en  rendant  plus  difticile 
l'accumulation  du  capital  et  contribuent  à  l'établissement 
de  rapports  plus  sains  entre  la  production  et  la  consom- 
mation ainsi  qu'entre  la  capitalisation  et  la  capacité  de 
consommation. 

5.  Fin  de  la  période  de  dépression. 

BapjjorI  entre  le  capital  social  et  la  possibilité  de  son 
exploitation.  —  Nous  avons  vu  (|uc  la  cause  de  la  crise 
est  la  surcapitalisation  relative  qui  se  transforme  en  sur- 
production et  conduit  à  la  bai^^sc  générale  des  prix.  Cette 
baisse  condamne  une  parti'<^  des  forces  productives  à 
l'inaction  et  provo(|ue  un  état  de  surcajjitalisation  positive. 
D'autre  part,  en  annihilant  le  capital,  en  encourageant  la 
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coiisoimii.itioii  cl  (Ml  rendant  la  <  a[)italisati()ii  diriicilc,  (dlr 
[l'uil  à  lacilitcr  la  li(|iii(lati()n  de  hi  sui'capitaiisatioii  ainsi 
«|uc  l'étHl)lissoinciit  de  Féquilibro  entre  les  uptitiidcs  pro- 
ductives des  Ibrces  de  production  et  la  consomniation 
s<>(  iale.  (]e  Imt  est-il  réellement  atteint;  la  surcapitalisa- 
tion est-elle  (''earli'e  à  la  lin  de  la  période  de  dépression? 
Le  passage  à  la  période  d'essor  signilie-t-il  (pi'un  rapport 
normal  est  rétabli  entre  la  productivité  et  le  besoin 
social  de  biens  éeononn(|ues? 

Il  ressort  de  l'action  de  la  baisse  (les  prix  que  le  rapport 
des  forces  sociales  productives  au  besoin  social  doit  être, 
à  la  lin  de  la  période  de  dépression,  plus  sain  qu'au 
débul  de  la  crise.  Seulement  l'examen  de  la  vie  économi- 
que à  ce  moment  nous  montre,  d'un  autre  c('>té,  que  si  la 
surcapitalisation  est  alt'aiblie,  (die  est  loin  d'être  cepen- 
dant écartée.  Un  excédent  de  capital-monnaie  existe 
enroi'e  au  <lébut  i\o  la  période  d'essoi*.  La  l'aibbîssedu  taux 
de  l'intérêt  de  prtH  témoigne  de  la  dillicnlté  d'investir 
avantag'eusement  le  ])ouvoir  d'acliat.  One  l'industrie  dis- 
j)ose  d'une  grande  réserve  d(,'  forces  productives,  cela 
i-essort  du  puissant  accroissement  <I(!  la  production  ayant 
lien  aussitôt  que  s'ouvi-ent  des  perspectives  de  débit  (1). 
Plus   forte    ([ue   la  surcapitalisation    effective   est  la  ten- 


(i)  Indiquons  seulenieiil  iiiiclqucs  exemples  reicvcis  clans  la  slalisli- 
que  relative  à  la  labricalion  du  ter  et  ([ui  montrent  les  oscillations 
considérables  de  la  production  dans  celte  branche  de  l'industrie.  La 
fabrication  du  fer  exprimée  en  milliers  de  tonnes  a  été,  en  Angle- 
terre :  en  1877  —  6.008,  en  1879  (année  de  plus  forte  dépression)  — 
0.905,  en  1880  (début  de  l'essor)  —  7.7 i9.  .\ux  Etals  Unis,  celte  même 
fabrication  a  été  :  en  18î)2  —  9.157,  en  1894  (année  de  plus  forte 
dépression)  —  G. 657,  en  1895  (débul  de  l'essor)  —  9.416,  en  1904  — 
16.762,  en  1905  —  :23.36l,  en  1907  —  l>o.781  el  en  1908  —  15.9:W.  Les 
oscillations  IVéïpienles  cl  considérables  de  rexporlalion  des  produits 
industriels  suivies  d'élévations  subites  quand  la  conjoncture  est  favo- 
rable, spécialement  en  Angleterre,  témoignent  des  ibrces  productives 
latent^es  pouvant  cire  utilisées  i)Our  la  [irodurlion  à  la  première  occa- 
sion favorable. 
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<Iance  à  surcapitaliser.  Cette  tendance  à  accumuler  du 
capital  subsiste  sans  alFaiblissement  en  période  de  dépres- 
sion comme  auparavant,  mais  se  heurte  à  des  difficultés, 
€omme  la  faiblesse  du  profit  et  la  médiocrité  du  taux  de 
l'intérêt.  La  cause  profonde  de  ces  difficultés,  c'est  la  limi- 
tation de  la  consommation  sociale.  Mais  cette  circonstance 
ne  peut  avoir  d'influence  sur  la  façon  d'agir  des  particu- 
liers. La  diminution  du  revenu,  la  baisse  de  la  rente  du 
capital  ne  peuvent  que  les  exciter  à  réagir  contre  ces 
réductions  en  augmentant  leurs  capitaux.  Aussi  quand  les 
prix  s'élèvent  et  quand  s'ouvrent  des  perspectives  de  gros 
profits,  les  forces  productives  sont-elles  immédiatement 
mises  en  œuvre  pour  augmenter  la  production  et  la  capi- 
talisation. 

A  la  fin  de  la  dépression,  les  conditions  ne  s'améliorent 
au  point  de  vue  des  entrepreneurs  qu'en  ce  qui  concerne 
le  rapport  de  la  production  et  de  l'importation  courantes 
des  biens  à  la  demande.  Grâce,  d'une  part,  à  l'annihila- 
tion ou  à  l'absorption  du  capital  et,  de  l'autre,  à  l'élimi- 
nation de  forces  productives,  l'activité  productive  se  res- 
serre tellement  qu'un  écjuilibre  approximatif  s'établit 
entre  la  production  courante  et  les  besoins  courants  de  la 
société.  L'adaptation  aux  circonstances  permet  aux  pro- 
ducteurs de  réaliser  un  profit  minime  mais  sûr.  La  pro- 
duction des  marchandises  est  alors  ramenée  au  principe 
de  la  production  des  valeurs  qui  seul  garantit  une  répar- 
tition stable  des  revenus  et  des  fortunes  et  concilie  entre 
€ux  les  intérêts  de  toutes  les  entreprises  privées  dont 
l'ensemble  constitue  l'économie  nationale.  La  baisse  des 
prix  en  s'arrêtant  cesse  de  nuire  à  l'esprit  d'entreprise  ;* 
la  confiance  en  soi  et  en  un  avenir  meilleur  renaît.  Ainsi 
se  crée  une  base  pour  un  développement  plus  harmoni- 
que et  plus  complet  des  forces  productives  dans  le  cadre 
de  notre  organisation  économique,  mais  en  même  temps 
aussi  un  terrain  plus  favora])le  à  la  formation  du  capital 
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et  au  roiiforceiiunl  de  la  surcapitalisation.  Daus  ces  coudi- 
tious,  l'esprit  dV'iitit'pi'iso  renaît  et,  yi'Ace  à  labondance 
<les  forces  productives,  il  est  incité  à  recherclier  d«  nou- 
\<>au\  moyens  de  les  employer.  L'économie  nationale  est 
•iloi's  prête  à  un  nouvel  essor. 

Déhui  (Je  la  fiériodc  de  prospnitr.  —  (Juelles  (jue  soient 
les  circonstances  servant  de  fondements  à  la  période  de 
])rospérité  et  à  la  conjoncture  ascensionnelle,  elles  sont 
seulement  des  causes  externes  libérant  les  forces  produc- 
tives de  l'économie  nationale  (pii  tendent  à  s'extérioriser, 
ri  les  dirigeant  sur  la  voie  du  développement  condition- 
né(î  par  Foriianisation  économique.  Dans  notre  analyse  de 
la  période  d'essor,  nous  avons  cité  quelques-unes  de  ces 
<auses.  Si  elles  présentent  souvent  un  caractère  occasion- 
ii(d  comme,  par  exemple,  une  bonne  récolte  dans  le  pays 
ou  une  demande  inattendue  de  l'étranger,  elles  n'en  doivent 
pas  moins  leur  importance  pour  cette  période  à  la  situa- 
tion interne  de  l'économie  nationale.  Si  le  facteur  est  cons- 
titué par  des  jierfectionnements  techniques,  ceux-ci,  ou  tout 
au  moins  leur  utilisation,  est  provoquée  en  notable  par- 
tie par  la  situation  économique  du  pays.  Les  conditions 
économi(pies  de  la  période  de  dépression  donnent  souvent 
naissance  aux  facteurs  de  la  prospérité  ultérieure.  Ainsilc 
grand  alfaiblissementde  lesprit  d'entreprise  consécutif  à  la 
chute  des  prix  conduit  souvent  à  une  diminution  exagérée 
de  la  production  ou  de  l'importation  de  produits  inq)ortants 
et  forme  la  base  dune  élévation  ultérieure  des  prix.  Mais 
indépendamment  de  tout  ceci,  l'esprit  d'entreprise  une 
fois  réveillé  trouve  dans  le  mouvement  continu  des  phé- 
nomènes économiques,  dans  la  modification  des  conditions 
de  production  et  d'échange  des  motifs  suffisants  pour 
développer  une  activité  profitable.  Quant  à  l'influence 
vivifiante  de  la  réserve  monétaire  et  des  emprunts  exté- 
rieurs qui  souvent  la  favorisent,  nous  en  avons  déjà 
parlé. 

20 
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Une  fois  1  impulsion  donnée  au  relèvement  des  prix,  Fes- 
prit  d'entreprise  ranimé  et  la  spéculation  mise  en  éveil,  la 
période  de  prospérité  suit  son  cours.  L'essor  est  soutenu 
par  raugmentation  de  la  consommation  consécutive  au 
développement  du  procès  de  reproduction.  Quoiqu'en 
période  de  dépression  le  rapport  de  la  consommation  à 
l'accumulation  du  capital  soit  plus  favorable  à  la  consom- 
mation, le  volume  de  cette  dernière  augmente  en  période 
d'essor  et  élargit  la  base  de  la  capitalisation,  par  suite  de 
la  production  plus  grande  et  de  la  participation  plus 
intense  qu'y  prennent  toutes  les  classes  de  la  population. 
La  demande  de  biens  de  consommation  et  de  capital 
s'élève  et  met  en  œuvre  toutes  les  forces  productives.  Il 
semble  que  l'harmonie  s'est  établie  entre  la  productivité 
et  les  besoins  réels  de  la  société.  Mais  ce  n'est  qu'une 
apparence.  Car  la  tendance  à  créer  de  nouvelles  entreprises- 
comme  sources  de  nouveaux  revenus,  continue  à  s'affirmer 
et,  à  côté  des  besoins  réels  et  croissants,  celui  de  biens 
productifs  destinés  à  la  capitalisation  prend  une  place 
relativement  de  plus  en  plus  importante  dans  la  demande, 
sociale.  La  tendance  à  la  surcapitalisation  prend  la  place 
de  la  surcapitalisation  effective.  Le  rapport  de  la  quantité 
de  capital  au  besoin  social,  et  de  la  capitalisation  courante 
à  l'augmentation  de  la  consommation  est  anormal  et  le 
devient  de  plus  en  plus.  Cette  circonstance  est  provisoire-! 
ment  masquée  par  la  marche  de  la  capitalisation.  Mais  les 
bases  fictives  de  cette  dernière  se  révèlent  nettementi 
à   la  fin   de  la  période   d'essor. 

Les  périodes  de  prospérité  et  de  dépression  sont  def. 
manifestations  de  la  surcapitalisaion .  —  La  période  d'essor 
avec  ses  prix  élevés  et  sa  surproduction  finales  de  même 
que  celle  rie  dépression  avec  ses  prix  bas  et  son  activité 
économique  affaiblie,  sont  deux  aspects  d'un  seul  et  même 
phénomène  :  la  surcapitalisation  permanente. 

La  surcapitalisation  constitue  un  caractère   essentiel  de 
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la  sti'lictiii'c  (''(oiioiuiquo  couteiiiporaiiie  à  tous  les  stades 
des  cycles  périodicjiies  dont  elle  est  elle-nièiiie  la  cause. 
L'existeuce  d'un  superflu  de  forces  productives  par  rap- 
port au  voluuie  de  la  consoniinatiou  ne  se  révèle  pas 
seulenicut  par  les  oscillations  brusques  auxquelles  est 
assujettie  la  production.  Elle  se  manifeste  encore  par 
linaclion  continue  d'une  fraction  souvent  importante  des 
forces  productives  sociales,  même  en,  période  de  déve- 
loppement intense,  lorscju'une  partie  des  forces  producti- 
ves (îst  appliquée  à  la  satisfacticjn  de  besoins  fictifs  et  mène 
directement  à  la  surproduction  (1).  Elle  se  manifeste  dans 
le  continj^'^entement  de  la  production  dans  les  branches 
principales  do  l'industrie  au  moyen  des  cartels,  des  syndi- 
cats et  d'autres  associations  analogues.  Nous  rencontrons  le 
même  superflu  de  forces  productives  à  la  base  de  la  for- 
mation des  trusts  (pii  ferment  souvent  un  nombre  impor- 
tant d'entreprises  afin  de  fabriquer  dans  celles  (|ui  restent 
ouvertes  une  quantité  égale  et  parfois  même  supérieure  de 
produits  (2).  De  môme,  les  forces  ouvrières  existantes  ne 

(1)  Indifiiions  (jtielqucs  exemples  de  non-utilisalion  des  forces  pro- 
ductives :  Dans  l'induslrLc  du  fer,  la  produclivité  des  entreprises  élail, 
en  Angleterre,  de  1874  à  1878,  utilisée  seulement  aux  3/4.  En  1874, 
année  d'essor,  sur  935  haut-fourneaux,  286  étaient  inactifs,  en  1878, 
sur  977,  532  ne  fonctionnaient  pas  (v.  Neumann-Spallart,  (Jeber- 
sichten  dev  WelUvirtschaft,  1879-1880).  Dans  l'industrie  colonnière, 
en  1873,  année  à  conjoncture  élevée,  5  0/0  au  moins  des  broches 
étaient,  suivant  Ellison,  inutilisées.  En  1878,  d'après  Brassej, 20-30  0/0 
des  machines  de  la  morne  industrie  ne  fonctionnaient  pas  (Cité  d'après 
M.  ScHippEL,  'Das  moderne  Elend,  édition  Wirth,  pp.  289-290).  Voir 
égatemenl  plus  haut,  pp.  302-303,  note. 

(2)  On  peut  se  faire  une  idée  de  la  surcapitalisation  qui  se  dévoile 
par  la  formation  des  trusts,  au  moyen  des  quelques  exemples  suivants 
empruntés  au  «  Report  of  industrial  commission  on  trusts  and 
industrial  co?nfjinations  »  (Washington,  1900).  Le  trust  du  whisky  ne 
laissa  en  activité  que  17  distilleries  sur  les  80  (ju'il  comptait;  les  autres 
furent  fermées.  D'ailleurs,  des  86  distilleries  finalement  groupées  en 
trust,  il  n'en  fonctionnait  avant  que  3.3,  les  autres  chômant  par  suite 
do  la  concurrence  (t.  I,  pp.  170, 196-197).  Le  trust  du  sucre  produit  plus 
dans  ses  5  raffineries  que  n'eu  produisaient  les  25  usines  entrées  dans 
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sont  jamais  coiu[)l<'teiiieiit  utilisées  dans  la  production, 
même  à  l'apogée  tle  la  période  de  prospérité.  Un  con- 
tingent plus  ou  moins  considérable  de  sans-travail  est 
un  caractère  constant  de  la  vie  économique  (1). 

La  surcapitalisation  cachée  ou  évidente  constitue  le  fon- 
dement de  la  vie  économique  et  de  son  développement. 
(]'est  à  la  suite  d'une  surcapitalisation  cachée  que  les  forces 
productives  latentes  entrent  immédiatement  en  œuvre 
et  conduisent  à  la  surproduction  aussitôt  que  s'ouvrent 
<les  perspectives  de  grand  débit.  Cette  surproduction 
exerce  alors  son  action  et  oblige  les  forces  productives 
à  limiter  leur  activité.  Mais  la  tendance  à  la  surpro- 
<luction  continue  d'exister  et  de  comprimer  les  prix  ainsi 
que  toute  l'activité  économique  tant  que  le  mécanisme  du 
mouvement  des  prix  et  de  la  spéculation  ne  donnent  pas  à 
cette    activité    la    possibilité    de    se    développer.     De    là 


le  Irusl  (p.  110).  L'Ainerican  Bicycle  Company,  sur  les  48  entreprises 
qui  le  constiluent,  en  a  fermé  8  et  Iransformé  2  autres  pour  la  cons^j 
truction  des  automobiles  (t.  H,  p.  CXXVH).  L'American  Fischeries  C- 
ferma  0  de  ses  17  pêcheries  (p.  CXXV).  L'International  Paper  C-j  avai| 
32  fabriques  capables  de  produire  journellement  1.500  tonnes  d€ 
papier,  mais  la  production  n'atteignait  réellement  que  800  tonnes 
(p.  LX.XXVIII).  Des  réductions  analogues  des  moyens  de  productioi 
ont  été  effectuées  lors  de  la  formation  d'autres  trusts  et  unions  indusj 
trielles  tant  aux  Etats-Unis  qu'en  Angleterre.  Des  données  analogues 
relatives  à  l'aptitude  productive,  qui  dépasse  souvent  de  beaucouj 
la  production  courante  de  diverses  branches  de  l'industrie  dans  d'aui 
très  pays,  sont  fournies  par  G.  de  Leneer,  Le  ?'ôle  des  frusts  dan^ 
l'organisation  actuelle,  1904,  pp.  80-37. 

(4)  La  «  Commission  royale  pour  la  détermination  des  causes  de  11 
dépression,  dans  le  commerce  et  l'industrie  »  en  Angleterre  arrive  ei 
1886  également  à  conclure  dans  son  rapport  que  :  «  Notre  aptitude 
produire  dépasse  notre  demande  intérieure  et  extérieure  et"  pourrait 
être,  si  nécessaii-e,  notablement  augmentée  par  une  utilisation  plus 
complète  des  forces  ouvrières  et  des  dispositifs  de  production  qui  ne 
sont  actuellement  employés  qu'en  partie  »  (Final  report  of  R.  Cor 
mission  on  the  dépression  oftrade  and  indiistry,  pp.  106  et  61-66)J 
Voir  également  J.  A.  Hobson,  The  évolution  of  modem  capitalismt^ 
1901,  pp.  169  et  s. 
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décoiili'  l'iiis(al)ilité  <Ic  la  vio  éconoiiiicjiio  (jiii  It'iul  suc- 
cessivcnioiit  mms  la  prospérité  et  la  surproduction  ou  \  ors 
la  (Icprossion  rt  rinactivitc  dos  forces  écononii(pM's. 

E/t  soitiiiif,  ht  li'itdtiiK r  an  dévelopjxini'iil  inlirrfiilr  ini.r 
fitrccs  pi'odncticcs  an  Mt'rricf'  de  la  ra/tittilisaliDii  Hliinilcc, 
(l'un  côté,  1(1  nécessité  de  limiter  la  jn'odiictiuu  iirct/xirtion- 
iicl/ciiiciit  à  la  (  (Jiisinniiial KHI  /ira  c.rlfiisihh- ,  de  l'aiilrry 
rendent  difjirile  la  conservation  de  réquilihre  de  la  vie 
éco/io///ii//a'  et  j/rodaise/it  svy  essors  et  ses  ilépressions pério- 
diijues. 


6.   Les  associations  d'entrepreneurs  et  les  crises  économiques. 


L(^  dévclopjxMiicut  des  associations  d'entrepreneurs 
(syn<licats,  trusts,  etc.),  ({ui  ont  acquis  dans  ces  derniers 
temps  un»'  importance  croissante,  introduit  dans  le  déve- 
loppement de  la  vie  économique,  tel  que  nous  l'avons  décrit, 
({uclques  traits  nouveaux  sur  lesquels  nous  devons  nous 
arrêter  à  la  lin  de  notre  analyse.  Ces  associations  ont  pour 
but  de  sauvegarder  les  intérêts  des  producteurs  par  la 
régularisation  des  prix  (cartels  allemands)  ou  par  celle  de 
la  production  et  de  la  vente  (syndicats,  trusts).  En  écar- 
tant ou  en  limitant  la  concurrence  entre  les  producteurs 
d'une  même  branche  de  l'industrie,  ces  associations,  en 
particulier  les  syndicats  et  les  trusts,  introduisent  un  cer- 
tain plan  dans  la  production.  D'un  autre  côté,  ils  créent 
pour  les  producteurs  un  monopole  par  rapport  aux  con- 
sommateurs de  leurs  produits. 

L'importance  des  associations  d'entrepreneurs  s'affirme 
surtout  pendant  la  crise  et  In  dépression  qui  la  suit.  Le 
contrôle  de  la  production  permet  de  réduire  méthodique- 
ment cette  dernière  à  partir  du  monuMit  où  la  surproduc- 
tion   devient  évidente,  et  donne   la   j)o>si])ililé  d'éviter  la 
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concurrence  fatale  aux  entrepreneurs  qui  se  uuinifeste 
avec  une  force  particulière  après  la  crise,  indépendam- 
ment de  la  réduction  de  la  production,  ces  associations, 
en  tant  que  nionopolisatrices,  peuvent  maintenir  des  prix 
élevés  sur  les  marchés  intérieurs  en  écoulant  souvent  l'excé- 
dent de  leur  production  à  bas  prix  à  l'étranger.  Grâce  à  ces 
mesures,  les  entrepreneurs  réunis  sont  en  état  d'échapper 
dans  une  mesure  notable  aux  suites  désastreuses  de  la  crise 
auxcpielles  sont  exposés  les  autres  ;  ils.  peuvent  même  con- 
tinuer à  retirer  un  profit  élevé  des  branches  intéressées 
de  la  production  (1). 

Mais  les  avantages  des  associations  d'entrepreneurs  sont 
chèrement  payés  par  les  ouvriers  et  les  consommateurs. 
La  réduction  brusque  du  travail,  effectuée  par  les  syndi- 
cats au  début  de  la  crise,  jette  sur  le  pavé  des  centaines 
de  milliers  d'ouvriers.  Indépendamment  du  mal  qui  en 
résulte  au  point  de  vue  social,  le  chômage  des  masses 
ouvrières  signifie  une  diminution  des  salaires  en  général 
ainsi  que  du  pouvoir  de  consommation,  au  moment  où  l'ab- 
sence de  demande  de  produits  est  la  cause  initiale  de  la 
ruine  du  procès  de  production.  Dun  autre  côté,  le  maintien 
artificiel  de  prix  élevés  réduit  la  consommation  des  pro- 
duits et,  en  diminuant  le  pouvoir  d'achat  des  consomma- 
teurs, agit  défavorablement  sur  la  demande  dans  les  bran- 
ches   de    la    production    non  syndicjuées    (2).    Ainsi   les 


(1)  Le  trust  américain  rie  l'acier,  après  avoir  réduit  sa  production 
en  1908  d'environ  40  0/0  par  comparaison  avec  l'année  précédente,  a 
cependant  réalisé  un  bénéfice  net  de  12,06  dollars  par  tonne  contre 
12,61  en  1907  et  12  en  1906  (I.  M.  Goldstein,  Syndicats  et  trusts  (en 
russe),  1912,  p.  49).  Après  la  crise  de  1900,  le  syndicat  Rhinano-wes- 
phalien  du  charbon  a  réalisé  par  tonne  de  charbon  un  bénéfice  de  : 
en  1901  —  11,01  mark,  en  1902  —  10,H0  contre  10,56  en  1900  et  9,14 
en  1899  (op.  cit.,  p.  103).  Le  cartel  de  la  fonte  a  retiré  de  la  tonne  de 
fonte  un  bénéfice  de  :  en  1901  —  13,73  mk,  en  1902  —  14,23  contre8,42 
en  1900  et  6,06  en  1899  {EnqiK^le  allemande  sur  les  cartels,  i.  3,1».  197). 

(2)  De  même  que  les  cartels  allemands  après  la  crise  de  1900.  les 
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.-issociatioiis  en  question,  cii  (IrlViKlaiil  djins  mir  certaine 
inosiire  iiiie  partie  dos  eiitre[)reiieurs  des  suites  des  crises, 
aggravent  d'autant  plus  la  situation  des  autres  et  celle  des 
<  lasses  consommantes  en  général.  En  augmentant  les  reve- 
nus de  certains  entrepreneurs  et  en  réduisant,  en  général, 
la  consommation  par  comparaison  avec  le  régime  de  la  libre 
I  oncurrence,  ces  associations  ralentissent  le  procès  de 
consommation  du  capital  décrit  plus  haut  et  indispensable 
})Our  le  rétablissement  de  l'équilibre  entre  la  capitalisa- 
tion et  la  consommation.  La  consommation  du  capital  a 
cependant  lieu,  mais  en  grande  partie  aux  dépens  des 
entrepreneurs  non  syndiqués.  En  mémo  temps  s'accroît  la 
perte  de  forces  productives  du  fait  que  des  moyens  de 
production  sont  mis  en  réserve  par  les  syndicats.  En  défi- 
nitive, les  syndicats  ralentissent  raugmcntation  de  la  con- 
sommation et,  en  même  temps,  le  rétablissement  de  la  vie 
<'conomi(|ue  au  moyen  d'un  élargissement  ultérieur  du 
procès  de  reproduction. 

I/extension  des  syndicats  à  toutes  les  ])ranclios  de  la 
production  (dans  les  Etats-Unis  de  l'Amérique  du  Nord, 
près  de  la  moitié  de  la  production  se  trouve  déjà  sous  le 
tontrôle  des  trusts)  n'améliorerait  pas  la  situation  dans  le 
cas  d'une  crise.  Une  réduction  systématique  de  la  produc- 
tion dans  toutes  les  branches  de  l'industrie  avec  maintien 
de  prix  élevés  serait  accompagnée  d'une  diminution  de  la 
consommation,  et  cette  dernière  déterminerait  à  son  tour 
une  nouvelle  réduction  progressive  de  la  production. 
Un  tel  état  de  choses  conduirait  rapidement  à  une  ruine 
complète  de  la  vie  économique.  Dans  la  réalité,  le  capital 
nouvellement  formé  et  cherchant  à  s'investir,  ferait  naître 
des  entreprises  indépendantes  qui  contraindraient  linale- 
UHMit  les  syndicats  à  baissfM'  leurs  j)rix  pour  donner  une 


Inisls  aincricains,  ai)rcs  la  crise  améficainc  do  1907,  ont  iiiiiiiilenu 
■<lcs  prix  élevés  et  ont  ainsi  agirravé  la  dépression  qui  a  suivi. 


312  LES    CRISES    ÉCONOMIQUES    ET    LEURS    CAUSES 

issiio  aux  forces  productives  accumulées.  Dans  le  cas  lo 
plus  favorable,  une  union  complète  des  entrepreneurs  des 
diverses  branches  de  la  production  (1)  pourrait  atténuer 
les  conséquences  des  crises  pour  ces  entrepreneurs  eux- 
mêmes  aux  frais  des  autres  classes  de  la  population  et 
aux  dépens  delà  rapidité  du  rétablissement  et  du  dévelop- 
pement de  la  vie  économique. 

Si  l'action  des  unions  d'entrepreixeurs  sur  la  marche 
des  crises  est,  en  général,  peu  rassurante,  il  y  a  encore 
moins  de  raisons  d'attendre  de  ces  associations  une  action 
bienfaisante  tendant  à  prévenir  la  surproduction.  Le& 
syndicats  ont  la  possibilité  d'organiser  la  production  plus 
rationnellement  et  de  livrer  à  meilleur  marché  les  pro- 
duits des  diverses  branches  de  l'industrie  qu'ils  régissent. 
Mais  ils  sont,  eux  aussi,  soumis  à  la  conjoncture  comme 
les  petits  jîroducteurs  isolés  sous  le  régime  de  la  libre 
concurrence.  Ayant  pour  but  leur  avantage  personnel, 
les  syndicats  profitent  de  toutes  les  augmentations  de  la 
demande  pour  élever  leurs  prix  ou  accroître  leur  produc- 
tivité. Ils  tombent  ainsi  sous  rinfluence  du  mécanisme  de 
la  conjoncture  ascensionnelle  que  nous  avons  décrite  plus 
haut.  Le  fait  qu'ils  bénéficient  d'un  monopole  permet 
même  aux  syndicats  de  mieux  utiliser  la  conjoncture 
pour  leur  enrichissement  et  de  créer  des  conditions  favo- 
rables à  une  accumulation  et  à  une  capitalisation  plus 
intenses  que  sous  le  régime  de  la  libre  concurrence.  D'ail- 
leurs, même  sous  le  régime  des  syndicats,  la  concurrence 
n'est  pas  complètement  écartée.  Elle  continue  d'exister, 
tant  entre  syndicats  fabriquant  des  produits  plus  ou  moins 
analogues,   qu'entre  les  syndicats  et  les   capitalistes  qui 

(1)  Voir  un  article  de  Eniil  Ledei'er  consacré  à  la  première  édition 
allemande  de  la  présente  étude  (Arc/iiv  fur  Sosùilwissensc/iaft  und 
SozialpoUtik,  t.  XXXII,  pp.  148-1.54)  dans  lequel  l'auteur  expose  des 
idées  intéressantes  quoique  ti'op  opiimistes  au  sujet  de  l'action  du 
développement  progressif  des  syndicats  sur  le  cours  des  crises. 
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(luM'clinit  iiii  |)l;u(MiiL'nt  av.intaiioux  d»'  l(nii's  épargnes  ot 
toujours  |)i'èts  à  tirer  jjrolit  de  la  résistance  des  syndicats 
aux  exigences  de  la  ci^njoncture.  Le  développement  des 
syndicats  d'entrepreneurs  ne  peut  donc  enipêclier  le  pro- 
cès de  surca])italisation  et  de  surproduction  ou,plusgéné- 
l'alenient,  inlroduii'e  une  modification  un  peu  imjiortante 
dans  le  dévidoppement  cyclique  de  la  vie  économique. 

Par  ce  <pii  vient  d'être  dit,  on  voit  combien  étaient  jieu 
fondées  les  espérances  placées  par  beaucoup  d'écono- 
uiisfes  dans  les  associations  d'entrepreneurs  qui,  d'après 
eux,  devaient  écarter  les  crises  économiques  en  supprimant 
lanarrhie  dans  la  production  (1).  Mais  sous  le  régime 
cconomi(]ue  actuel  l'anarchie  de  la  production  n'est  qu'ap- 
parente, la  production  étant  régie  par  des  lois  auxquelles 
sont  également  assujetties  les  associations  d'entrepreneurs, 
j-llles  ne  peuvent  donc  introduire  un  changement  radical 
dans  révolution  de  la  vie  économique  telle  que  nous 
l'avons  décrite,  mais  seulement  changer  l'aspect  de  ses 
détails.  Dans  tous  les  cas,  l'expérience  ne  montre  pas  que 
l'influence  des  associations  d'entrepreneurs  se  soit  exercée 
dans  le  sens  d'une  simplification  de  cette  évolution.  I^a 
crise  de  1000  s'est  manifestée  le  ])lus  fortement  en  Alle- 
magne, où  les  cartels  s'étaient  développés  plus  qu'ailleurs, 
et  la  crise  américaine  sans  précédent  de  1907  s'est  dérou- 
lée dans  le  pays  où  les  trusts  dominent  (2). 

(I)  Kleinwachter,  Die  AV//*^f//^,  188;^,  pp.  SI-81.  160  et  s.  Bre.vtano, 
l'i'her  (lie  rv^aclien  ilcr  lteuti{/en.  Noth,  1889,  p.  2'k  M.  I^iefmann, 
Kriseii  uml  Kartelle,  SchmoUers  Jahrh.,  11)02.  p[).  G61  et  s.  Du 
même,  Untprnehmerverbniide,  ilir  Wesen  und  i/ire  Bedeutauf/, 
1897.  Un  fies  plus  récents  théoriciens  des  crises,  Jean  I.escuhe  (Crises 
industriel/es  f/e'fiéra/es  et  périodiques,  première  édition,  1907)  était 
persuadé,  immédialemenl  avant  la  dernière  crise  américaine,  (Jik; 
les  Etats-Unis  d'Amérii|ue  s'étaient  libérés  rie  la  répétition  de  crises 
aigués  griVcc  à  la  réglementation  de  la  production  par  les  trusts,  i.a 
ri'alité  n'a  pas  lardé  à  anéantir  cette  espérance. 

(i)  L'expérience  de  la  crise  allemande  de  1900  n'a  pas  lardé  à  se 
i('tlétcr  ilans  les  opinions  des  théoriciens.  Au  congrès  du  Verein  fiir 
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Soziaipolitik  de  lî)03,  qui  étudiait  la  désorganisation  de  la  vie  éco- 
nomique en  Allemagne  en  1900  et  pendant  les  années  suivantes,  on 
a  l'cmarqué  ime  grande  désillusion  au  sujet  des  cartels  comme 
moyen  de  lutter  contre  les  crises  économiques  (Voir  dans  Schriften 
des  Vereins  fur  Sozialpolitik,  1904,  les  opinions  de  Sombart, 
p.  135  ;  GoTHEiN,  pp.  192  et  s.,  276  et  s.  ;  May,  pp.  254  et  s.  ;  A.  Weber, 
pp.  272  et  s.  ;  Jastrow,  p.  292).  Dans  le  même  ordre  d'idées  :  K.  Olden- 
BERG,  Zur  Théorie  der  wirtschaft lichen  Krisen,  Schmollers  Jahrb., 
1903,  t.  111,  pp.  51,  52.  R.  HiLFERDiNG,  Das  Finanzkapital,  1910, 
p.  374. 


•     TROISIÈME  PARTIE 

Surcapitalisation,  ses  causes,  ses  conséquences. 


ACCUMULATION   PRIVEE  ET  CAPITALISATION  SOCIALE 

Mofifs  excitant  à  r accumulation.  —  L'analyse  du  cycle 
économique  nous  a  montré  que  la  surcapitalisation  cons- 
titue le  fondement  de  la  vie  économique  et  qu'elle  pro- 
vient de  la  tendance  à  raccumulation  des  particuliers. 
l)emandons-nous  maintenant  quelles  sont  les  raisons  de 
cette  tendance  ? 

La  tendance  à  l'accumulation  privée  du  capital,  c'est-à- 
dire  à  l'obtention  du  droit  de  particij)er  au  produit  social 
futur,  constitue  l'un  des  mobiles  les  plus  importants  de 
l'activité  bumaine.  Elle  repose  avant  tout  sur  le  souci  de 
satisfaire  aux  besoins  futurs  des  individus  et  de  leurs 
familles,  et  sur  le  désir  de  s'assurer  dans  l'avenir  un  cer- 
tain niveau  d'existence.  La  préoccuj)ation  de  l'avenir,  qui 
existait  à  peine  cbez  les  primitifs,  prend  une  place  impor- 
tante dans  la  psychologie  des  peuples  plus  développés  et 
s'exprime  chez  eux  par  la  tendance  à  l'accumulation  qui 
parfois  se  transforme  en  une  passion  vive.  Mais,  même 
dépourvue  d'exagération  pathologique,  cette  tendance 
constitue  dans  une  mesure  plus  ou  moins  notable  l'un  des 
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mobiles  les  plus  forts  de  l'activité  économique  (ruii  noiu- 
hre  considérable  d'entrepreneurs  et  de  capitalistes  (1). 

Chez  la  plupart  des  gens  la  tendance  à  l'accumulation 
est  cependant  provoquée  par  d'autres  motifs.  Par  exemple, 
le  désir  d'acquérir,  en  augmentant  son  capital,  jjIus  de 
puissance  et  une  situation  plus  haute  dans  la  hiérarchie 
économique,  car  cela  donne  au  capitaliste  la  possibilité  de 
développer  plus  complètement  son  individualité  et  son 
penchant  à  l'activité  économique.  Pour  d'autres  ce  sont 
les  honneurs  et  la  position  sociale  plus  élevée,  que  la  for- 
tune apporte  avec  elle,  qui  les  incitent  à  l'accumulation. 
Cela  se  remarque  ^particulièrement  dans  les  pays  démocra- 
tiques comme,  par  exemple,  les  Etats-Unis  où  les  diJBféren- 
ces  de  classes  sont  établies  surtout  par  l'état  de  fortune  (2). 

Mais  l'augmentation  du  capital  n'est  pas  seulement  un 
moyen  d'améliorer  sa  façon  de  vivre  et  sa  situation  écono- 
mique et  sociale.  Avec  l'organisation  capitaliste  de  l'éco- 
nomie nationale,  elle  est  également  le  moyen  indispensa- 
ble de  conserver  la  place  acquise  dans  la  lutte  provoquée 
parla  concurrence.  Car  dans  la  concurrence  excessive  des 
capitalistes  entre  eux,  et  dont  nous  étudierons  plus  loin 
les  raisons  déterminantes,  le  fait  de  l'emporter  dans  la 
j)Ossession  du  capital  apparaît  comme  la  meilleure  arme 
et  comme   le  plus  sûr  moyen   de   maintenir  la   situation 


(1)  A.  Smith  disait  déjà  que  «  chez  la  majorilé  des  individus,  !e 
principe  de  l'épargne  non  seulement  domine,  mais  domine  très  forte- 
ment »  {Wealth  of  nations,  1.  II,  ch.  3).  —  D'un  autre  côté,  le  célo- 
bre  psychologue  Wundt,  à  l'occasion  de  l'explication  des  crises  par  le 
manque  de  prévoyance  et  l'imprudence  des  entrepreneurs,  fait  la 
remarque  suivante  :  «  Sans  la  soif  du  gain  dégénérant  en  passion  et 
se  transformant  ensuite,  lors  des  premiers  indices  d'insuccès,  subite- 
ment en  peur,  cette  insuflisancc  intellectuelle  de  prudence  n'apparaî- 
trait nullement  «  (W.  Wundt,  Logik,  1908.  t.  III,  p.  658). 

(2)  Pour  ce  qui  est  de  l'Angleterre,  le  pays  de  son  temps  le  plus 
démocratique  de  l'Europe,  cela  a  été  déjà  indiqué  par  J.  Sluart  .Mill 
{Pi'inciples,  1.  I.,  ch.  XI,  §  4). 
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.icquise.  Et  ainsi  noti-e  (ji-ganisatiou  économique  couslitiic 
(II)  niohilo  puissant  incitant  à  raccuniulation  (I). 

Piocrdès  (le  caiiUd/isalioii  privée.  —  Quels  <{ue  soient 
les  motifs  de  raccnnuilation  du  capital,  c'est-à-dire  de  lac- 
(|iiisition  (lu  droit  de  [lai-ticiper  au  partai^e  du  produit 
social  futur,  elle  ne  peut  être  l'éaliséc  par  les  particuliers 
(pie  par  deux  moyens  :  1"  par  la  création  de  biens  produc- 
tifs ;  2"  par  l'acquisition  de  droits  de  priorité  à  la  partici- 
pation au  produit  social  résultant  de  la  possession  d'élé- 
ments réels  de  production,  ou  d'un  capital  déjà  (;.\istant,ou 
de  droits  sur  la  propriété  et  les  revenus  d'autres  person- 
nes. Dans  le  piemier  cas,  il  y  a  formation  d'un  capital 
social,  ("est-à-dire  enrichissement  de  la  société  par  des 
installations  productives  et  des  réserves  de  biens  augmen- 
tant le  produit  social.  Dans  le  second,  il  y  a  accumulation 
<run  capital  purement  privé,  c'est-à-dire  acquisition  de 
droits  sur  les  sources  existantes  de  revenus  au  protit  d'in- 
dividualités particulières.  Dans  le  premier  cas,  les  droits 
sur  le  produit  social  futur  sont  acquis  par  la  création  de 
nouveaux  moyens  de  production,  et  dans  le  second,  par 
simple  attribution  d'un  droit  à  la  répartition.  Le  second 
moyen  de  capitalisation  n'est  accessible  aux  uns  qu'aux 
dépens  des  autres  ;  pour  l'ensemble  des  indivi<lus  économi- 
<|ues  la  capitalisation  sociale  constitue  l'unique  moyen 
d'assurer  la  satisfaction  des  besoins  futurs. 

Capilalisali'ni  sociale  el  consomniulion.  —  La  partici- 
pation à  la  capitalisation  sociale  est  accessible  à  toutes 
les  unités  écmomiques  particulières.  Elles  y  prennent 
]>art  en  employant  une  traction  de  leur  pouvoir  d'achat 
eltectif  pour  acquérir  des  biens  productifs  au  lieu  de  l'uti- 


(d)  «  Le  capitaliste  est  condamntî  à  périr  (lar>s  sa  luUe  cruelle  pour 
l'existence  avec  des  rivaux  plus  forts  s'il  n'augmente  pas  constani- 
iiient  son  capital  ».  Schaffle,  Ban  und  Leben  des  socialen  Korpers, 
<leuxième  édition,  t.  Il,  p.  281. 
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User  à  des  fins  de  consouiiiiation.  La  tendance  à  épargner 
n'est  limitée  chez  les  diverses  unités  économiques  que  par 
leurs  revenus  et  leur  consommation.  l{ien  n'empêche  de 
réduire  cette  dernière  à  l'indispensahle  et  d'employer 
l'excédant  de  pouvoir  d'achat  à  des  lins  productives.  Ainsi 
un  particulier,  en  se  hornant  à  un  minimum  de  consom- 
mation personnelle,  peut,  quand  les  circonstances  sont 
favorables,  acquérir  un  capital  considérable. 

11  semble  que  toutes  les  unités  économiques  constituant 
l'économie  nationale  pourraient  procéder  ainsi  simultané- 
ment et,  en  n'augmentant  pas  la  consommation,  agrandir 
indéfiniment  leur  capital  ainsi  que  le  capital  social.  Elles 
ne  feraient  ainsi,  semble-t-il,  que  modifier  la  composition 
de  la  production  en  augmentant  la  production  des  biens 
capitaux  et  en  accroissant  par  là  même  sans  limite  le 
volume  du  capital  social  tout  entier. 

C'est  ce  que  beaucoup  ont  pensé,  depuis  A.  Smith  jus- 
qu'aux théoriciens  les  plus  récents,  en  raisonnant  à  la  façon 
de  l'école  orthodoxe  qui  étudiait  l'économie  nationale  en  se 
plaçant  au  point  de  vue  de  l'économie  privée  et  formulait 
les  principes  de  la  première  par  analogie  avec  ceux  de  la 
seconde,  conformément  àl'axiome  de  A.  Smith  :  «  What  is 
prudent  in  the  conduct  of  a  private  family  can  scarce  be 
folly  in  that  of  a  great  nation  »  ( «  Ce  qui  est  recomman- 
dable  dans  la  conduite  d'une  famille  particulière  ne 
peut  être  une  folie  dans  celle  d'une  grande  nation  »). 
En  cela  ils  ont,  comme  le  dit  Lauderdale,  «  obéi  au  pré- 
jugé répandu  d'après  lequel  tout  moyen  d'enrichissement 
privé  peut  également  augmenter  la  richesse  nationale  »  (1  )• 
Ainsi  ils  ont  déclaré  que  «  l'épargne  (moyen  ordinaire 
d'augmentation  du  patrimoine  privé)  est  le  procédé  le 
plus   rationnel   pour  accroître  la   richesse    nationale    ». 


(1)  Inquit'ij  into  the  nature  and  origin  of  public  wealth,  deu- 
xième édition  1819,  p.  199. 
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(ieci  oxpli(jue  poui'ifuoi  los  ('conomistes  ont  v.iutr  l'ôpar- 
mic  et  l'ont  considérée  coiniiie  une  vertu  sociale  absolue. 

Mais  une  première  dillérence  entre  récononiic  privée 
et  l'économie  nationale  consiste  en  ce  que  chaque  unité 
économique  privée  est  entourée  d'une  masse  d'autres  uni- 
tés semblal)les  avec  des  intérêts  antagonistes,  tandis  qu*- 
l'économie  nationale  est  un  tout  dans  lecjucl  les  tendan- 
les  adverses  des  unités  économiques  particulières  se  com- 
pensent. Une  unité  économique  privée  peut  au,i;nienter 
son  capital  indépendamment  de  sa  consommation  propre. 
i\ar  contre,  nous  avons  vu  dans  une  partie  précédente  de 
cette  étude  (1),  que  le  volume  du  capital  social,  c'est-à- 
dire  des  forces  prcjductives  représentées  par  le  capital 
privé  et  agissant  dans  la  production  sociale,  est,  à  un 
moment  donné,  étroitement  lié  au  volume  de  la  con- 
sommation sociale,  et  qu'il  existe  entre  eux  un  certain 
rapport.  Ce  rapport,  qu'on  peut  appeler  le  degré  de  capi- 
talisation sociale,  est  déterminé  dans  l'économie  nationale 
tant  par  la  technique  de  la  production  que  par  les  condi- 
tions de  la  consommation,  dans  la  mesure  oii  ces  derniè- 
res peuvent  influer  sur  le  choix  des  méthodes  de  produc- 
tion. Le  degré  de  capitalisation  restant  invariable,  le 
capital  social  ne  peut  s'accroître  qu'en  rapport  avec  l'aug- 
mentation de  la  consommation  sociale.  Le  passage  à  des 
méthodes  plus  intensives  de  production  peut  provisoire- 
ment rendre  possible  une  capitalisation  plus  intense  indé- 
pendanunent  de  l'augmentation  de  la  consonuiiation  et, 
par  conséquent,  une  accumulation  plus  forte.  Mais  après 
que  pour  l'application  des  nouvelles  méthodes  de  produc- 
tion un  capital  plus  important  est  accumulé,  la  producti- 
vité plus  grande  de  ces  méthodes  exige  une  consommation 
proportionnellement  plus  développée. 

Le  degré  de  capitalisation  sociale    détermine    la   limite 

-   (1)  Voir  p.  227-242 
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(le  la  capitalisation  moyenne  possible  de  toute  unité  éco- 
nomique appartenant  à  l'économie  nationale.  Il  s'ensuit 
<|ue  quand  une  telle  unité  augmente  son  capital  non  pro- 
portionnellement à  sa  propre  consommation,  cela  n'est 
possible  que  si  d'autres  unités  augmentent  leur  consom- 
mation, ou,  dans  le  cas  d'une  consommation  invariable, 
<|ue  si  le  capital  d'autres  unités  économiques  est  exclu  de 
la  production  dans  une  mesure  correspondante.  Mais 
quand  cette  tendance  à  l'accumulation  du  capital  sans 
augmentation  correspondante  de  la  consommation  existe 
chez  toutes  les  unités  économiques  ou  chez  un  nombre 
important  d'entre  elles,  il  doit  inéluctablement  en  résul- 
ter une  surcajjitalisation  générale. 

Accumu/ation  (lu  capiUil  et  augmentation  de  la  consom- 
tnalion  des,  unités  économiques  privées.  —  Or  il  se  trouve 
que  les  motifs  d'accumulation  du  capital,  non  seulement 
ne  donnent  pas  de  g-arantie  d'augmentation  proportionnée 
de  la  consommation,  mais,  au  contraire,  l'excluent  souvent. 
Tandis  que  la  consommation  des  particuliers  est,  d'ordi- 
naire, limitée  parleurs  revenus  ou  leur  fortune  et  ne  peut 
les  dépasser,  la  préoccu^iation  de  l'avenir  est  plutôt  dispo- 
sée à  s'exagérer  les  besoins  futurs  et  à  provoquer  une  accu- 
nmlation  plus  importante  qu'il  ne  faut  pour  y  satisfaire. 
La  passion  aveugle  de  l'accumulation  n'est  d'ailleurs  pas 
guidée  par  des  buts  utilitaires.  Quant  aux  personnes  qui 
voient  dans  la  capitalisation  le  moyen  d'acquérir  la  puis- 
sance et  d'atteindre  une  situation  sociale  plus  élevée,  le 
but  même  de  l'accumulation  du  capital  fait  passer  au 
second  plan  toute  préoccupation  de  consommation  future. 

Que  l'accumulation  du  capital  et  l'augmentation  de  la 
consommation  ne  soient  pas  corrélatives,  cela  ressort  des 
considérations  suivantes  :  Les  besoins  de  l'homme  cons- 
tituent un  ensemble  qui,  indé2>endamment  d'autres  condi- 
tions, est  étroitement  lié  aux  moyens  dont  il  dispose  et 
augmente  lentement  avec  ces  derniers.  L'homme,  en  tant 
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i\\w  coiis(»nun;it('ur,  est  généraloiiiont  in'S  conservateur 
<laiis  SCS  habitudes.  Ses  besoins  sont  loin  de  croître  paral- 
lèlement et  proportionnellement  à  l'augmentation  de  ses 
moyens,  mais  en  restent  plus  ou  moins  distants  suivant 
s(m  degré  de  culture,  sa  fortune  et  ses  tendances  indivi- 
<lucllcs  (1).  Sous  ce  rapport,  la  situation  du  fortune  de 
l'homme  joue  un  rôle  important.  Aux  degrés  les  plus  bas 
de  la  ré])ai'tition  sociale,  les  moyens  sont  habituellement 
iiisuflisaiits  pourla  satisfaction  complète  des  I)esoiiis  ellec- 
tifs  et  assurent  souvent  à  peine  les  plus  urgents  d'entre 
eux.  L'augmentation  des  moyens  sert  ici,  avant  tout,  à  les 
mieux  satisfaire.  Mais  plus  élevée  est  la  situation  de  for- 
tune dun  individu,  plus  ses  besoins  sont  satisfaits  pleine- 
ment et  plus  grande  est  la  place  que  les  objets  de  luxe 
prennent  pour  lui.  En  même  temps,  l'utilité  limite  de  sa 
consommation  s'abaisse.  Par  conséquent,  raugmeiitation 
de  cette  dernière  se  ralentit  au  delà  d'une  certaine  norme 
<Iéteriiiiiiée  par  l'individualité  du  sujet,  les  tendances  des 
capitalistes  et  le  niveau  de  lexistence  de  la  société  culti- 
vée ;  elle  devient  de  plus  en  plus  difficile  etatteint  vile,  dans 
le  cas  d'une  grande  fortune,  une  limite  rarement  dépassée. 
Mais  dans  la  mesure  où,  par  suite  de  l'augmentation 
de  la  fortune  et  du  revenu,  la  satisfaction  des  ])esoins 
devient  plus  complète  et  où  l'utilité  limite  de  la  consom- 
mation s'abaisse,  la  tendance  à  l'accumulation  s'accroit. 
I"'n  réalité,  les  raisons  incitant  à  l'accumulation  s'all'aiblis- 
>tMit  peu  avec  l'accroissement  de  la  fortune.  La  soif  des 
richesses  et  de  domination  sur  autrui  s'accroit  même 
souvent  à  niT'sure  qu'on  les  ac({uiert  et,  comme  l'oljserva- 


(1)  «  ïhat  an  cITicient  taste  for  luxuries  and  convcniences,  that  is, 
such  a  tastc  as  will  propcrJy  sUmulate  indusd-y,  inslcad  of  being 
ready  to  appear  al  tlic  nioinenl  il  is  requirod,  is  a  planl  of  slow 
^a"o\vth,  llic  liislory  ol'  liutnan  sociely  sunicienlly  shows  »  (Maltiius, 
Principles,  deuxième  édition,  p.  3:21). 
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tien  le  montre,  ne  connaît  pas  de  limite  (1).  Se  priver  de 
satisfaire  ses  besoins  actuels  —  condition  préliminaire  de 
l'aecumulation  —  devient  de  plus  en  plus  facile  avec  l'aug- 
mentation de  la  consommation  ;  au  delà  d'une  certaine 
limite,  il  n'est  même  plus  nécessaire  de  surmonter  le  désir 
de  consommer  pour  pouvoir  accumuler.  Alors  l'accumula- 
tion commence  à  s'effectuer  de  plus  en  plus  rapidement  (2). 

Cette  tendance  de  la  majorité  des  individus  à  accumu- 
ler au  delà  de  leurs  besoins  futurs,  produit  dans  l'écono- 
mie nationale  un  besoin  de  capitaliser  dépassant  la  limite 
de  la  capitalisation  sociale.  Mais  cette  dernière  apparaît 
aux  particuliers,  non  seulement  comme  le  domaine  le 
plus  important  de  la  capitalisation,  mais  encore  comme 
accessible  à  l'épargne  de  quiconque  veut  entrer  en  con- 
currence avec  les  entrepreneurs  et  les  capitalistes. 

La  surcapitalisation  qui  apparaît  sous  une  farine  p/its 
on  moins  accasée  coninic  étant  l'état  normal  de  l'économie 
nationale,  est  le  résultat  de  contradictions  qui  sont  à  sa 
hase,  à  savoir  :  linùtation  de  la  capitalisation  sociale  par  \ 
la  consommation  sociale  et  indépendance  de  la  capitalisa-  • 
tion  de  la  consommation  des  unités  économiques  ou  des 
régulateurs  externes  qui  pourraient,  dès  le  début,  la  met- 
tre d'accord  avec  la  capitalisation  sociale  possible  ;  dépen-' 
(lance  de  V accumulation  sociale  de  l'augmentation  de  la. 

(1)  Déjà  Solon  disait  :  «  La  richesse  n'a  pas  de  limites  déterminées" 
et  vraiment  connues  de  l'homme  »,  et  Aristote  se  rallie  à  celte  opinion 
(Politique,  livre  1,  thap.  3). 

(2)  Stephan  Bauer  dans  l'article  :  «  Konsumtiunsfnidget  »  du 
Handwôrlerbuch  der  Stuatsivisseturhaften  note,  comme  résultat  de 
l'étude  de  budgets  familiaux  par  Leplay,  Engel,  Schwabe,  Bûcher, 
Landoll  et  autres,  que  :  «  Pour  un  revenu  relativement  croissant  on 
voit  augmenter  constamment  le  poste  des  dépenses  pour  l'épargne  » 
et,  de  plus,  sa  quote-part  est  la  seule  à  augmenter  parmi  toutes  les 
autres  Déjà  Lorentz  von  Slein  avait  remarqué  cette  tendance  crois- 
sante à  l'agglomération  avec  l'augmentation  de  la  fortune  et  l'appe- 
lait «  dds  Grôssenf/esetc  dev  Ka}ntalien  »  {Lelirbucli  der  Finanswis- 
i^enschaft,  quatrioine  édition,  t.  I.  p.  421). 
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coiisiHnnidlion  socidle  cl  des  motli /uatinns  de  la  technique^ 
L'I  fciiiliiiHC  irrrsistihlc  des  unités  êrfinomiqucs à  l'acciimK- 
latioii.  Tri  est  le  résultai  dr  Veljnit  de  répara  ne  jnicér 
pour  jiiriidi'c  part  à  la  cajtitalisdtion  sociale.  Si  l'accès  à 
cette  dernière  est  impossible  pour  tous,  ceux  qui  se  trou- 
vent daus  des  conditions  plus  favorables  au  point  de  vue 
de  l'agencement  tecbnique  et  économique  de  leurs  entre- 
prises, ont  la  possibilité  d'éliminer  les  plus  l'aibles  ou  de 
paralyser  pai'tiolleiuent  leur  activité  et  de  pieiidre  leur 
jDlace  (1).  i.a  même  lutte  pour  la  capitalisation  sociale 
accompagne  chaque  extension  du  domaine  d'emploi  du  capi- 
tal consécutive  à  Faugnientation  de  la  consomnuition  (2). 

(1)  Comparer  avec  ce  qui  a  été  dit  plus  haut,  pp.  279-280.  L'idée  de 
rindispensabilité  d'une  certaine  proportionnalité  entre  la  rapitalisalion 
et  la  consoiiinialion  et  celle  d'après  laquelle  l'accuniulalion  supertlue 
agit  siinpleniciil  dans  le  sens  d'une  niulation  des  droils  de  propriété 
sur  le  capital  existant,  ont  été  dévelo[)|)ées  d'ahord  par  Lalderdalk 
(Inquiri/  iuto  (lie  nature  and  orirjin  of  public  iceattli,  première  édi- 
tion 1804;  deuxième  édition  1819,  p.  :200).  Dans  ces  derniers  temps, 
ces  idées  ont  été  développées  par  Uuiel  Chocke»,  The  cause  of  hard 
fîmes,  première  édition  1884  ;  deuxième  édition  t896,  pp.  60,  7l-7;{. 
MuMMERY  AND  IIOBSON,  Tlie  /j/i i/siolor/ij  of  industnj,  1889,  pp.  111-114; 
HoBso.v,  The  problem  of  eneynjiloijed,  1890,  pp.  85-88^  ainsi  que  dans 
d'autres  publications  du  même  auteur. 

(2)  On  peut  partiellement  juger  de  l'accumulation  annuelle  de 
capital  dans  les  pays  à  crédit  développé  par  le  montant  des  émissions 
annuelles  d'actions  et  d'obligations  de  divers  genres.  Conlormément 
à  la  statistique  d'émissions  du  Moniteur  des  lutérêts  matériels,  on  a 
(■■mis,  dans  tous  les  pays  du  monde  et  déduction  faite  desronvcrsions, 
dos  valeurs  mobilières  : 

En  1903  pour  9,3  milliards  de  Irancs. 

19u4  »  1^2,3  w 

1903  .)  17,4  » 

1900  »  16/2  » 

1907  ..  13,1  » 

1908  »  2U,9  » 

1909  «  22,2  » 

1910  »  23,0  » 

D'après  les  calculs  du  prof.  Esslen  {Konjunldur  und  Geldmarkt 
1902-1908.  \)\).9i  et  99),  le  total  des  investissements  en  capital  social 
pendant  la  période  1902-1908  a  été  plus  de  deux  fois  supérieur  au 
total  des  émissions  d'actions  et  d'obligations. 
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II 

ACTIONS  RÉCIPROQUES  DE  LA  RÉPARTITION  ET  DE  LA  SUR- 
CAPITALISATION. —  ÉLARGISSEMENT  DE  LA  SPHÈRE  ET 
CONCENTRATION  DE  LA  CAPITALISATION  PRIVÉE  ET  LA 
RÉACTION   DE  LA  DERNIÈRE  SUR  LA  RÉPARTITION. 

.Répartition  et  consommation.  —  A  la  base  de  la  ten- 
dance à  la  surcapitalisation,  inhérente  à  notre  système 
économique,  il  y  a  la  passion  de  l'accumulation  dans  la 
mesure  où  elle  dépasse  la  capitalisation  possible.  Ainsi  tou- 
tes les  circonstances  favorisant  et  renforçant  la  tendance  à 
l'accumulation  augmentent-elles  également  la  tendance  à 
la  surcapitalisation.  De  toutes  ces  circonstances,  l'inéga- 
lité de  la  répartition  est  de  beaucoup  la  plus  importante. 

Si,  comme  Malthus  (1)  l'expose  si  bien,  les  besoins  consti- 
tuent le  mobile  incitant  à  la  production,  d'un  autre  côté,  la 
mesure  dans  laquelle  les  besoins  déjà  existants  se  reflè- 
tent dans  la  consommation  et  servent  de  base  k  la  produc- 
tion et  à  la  capitalisation,  dépendent  essentiellement  de 
la  répartition  du  pouvoir  social  d'acliat  et  de  son  évolu- 
tion. Avec  une  répartition  uniforme  et  se  développant 
régulièrement,  une  plus  grande  partie  des  besoins  peut  se 
traduire  dans  la  consommation.  Par  contre,  toute  modifi- 
cation du  pouvoir  d'achat  au  profit  d'une  partie  de  la 
population  et  au  détriment  d'une  autre  entraîne  une 
diminution  de  la  consommation  de  cette  dernière  sans 
augmenter  en  même  temps  dans  la  même  mesure  la  con- 
sommation de  la  première.  Car  l'aptitude  à  consommer 
de  ceux  chez  lesquels  se  concentre  le  pouvoir  d'achat  ne 
correspond  pas  à  l'augmentation  de  ce  dernier.  Le  lien 
existant  entre  l'agglomération  des  fortunes  et  des  revenus 
et  l'accroissement  de  la  tendance  à  accumuler  a  été  exa- 

(1)  PHnciples,  1820,  ch.  ML  sect.  4. 
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niiiH'  plus  haut.  Nous  avons  également  observe  ce  phéno- 
mène en  analysant  le  mouvement  des  prix  et  nous  avons 
constaté  que  la  concentration  du  pouvoir  d'achat  constitue 
le  mobile  déterminant  de  l'élévation  de  ceux-ci  parce 
(ju'elle  favorise  l'accunmlation  et  la  capitalisation.  D'une 
façon  générale,  la  répartition  inégale  crée  un  terrain  favo- 
rable aux  tendances  accumulatives.  De  môme  que  la  pro- 
portionnalité de  la  consommation  et  de  la  production  est  la 
condition  de  la  marche  régulière  du  procès  de  reproduc- 
tion ;  de  même  que  l'augmentation  proportionnée  de  la 
consommation  constitue  le  fondement  indispensable  d'un 
accroissement  ininterrompu  de  la  productivité  sociale  ;  de 
même  la  grande  inégalité  de  la  répartition  est  l'une  des 
causes  fondamentales  de  la  non-correspondance  de  la 
capitalisation,  de  la  production  et  de  la  consommation  ainsi 
que  des  troubles  de  la  vie  économique  en  dérivant.  Et 
cela  nous  amène  à  nous  demander  quels  sont  les  facteurs 
de  la  vie  économique  faisant  naître  ou  favorisant  l'inéga- 
lité de  la  répartition? 

Importance  du  cofiital  privé  dans  la  répartition  des 
revenus.  —  Dans  notre  organisation  économique,  la  réj)ar- 
tition  du  produit  social,  pour  autant  qu'il  entre  dans  la 
circulation  marchande,  a  lieu  par  l'intermédiaire  de  la 
répartition  des  revenus.  Quatre  formes  de  répartition  :  le 
salaire,  le  profit,  la  rente  du  capital  privé  et  la  rente  fon- 
cière, influent  de  façon  fort  différente  sur  l'inégalité  de  la 
répartition  et  sur  l'accumulation  du  capital.  Le  rôle  de 
beaucoup  le  plus  important  à  ce  point  de  vue  est  joué  par 
les  deux  dernières  espèces  de  revenus. 

Dans  la  mesure  où  le  revenu  apparaît  comme  un  dédom- 
magement du  travail  personnel  et  des  services,  et  malgré 
la  grande  différence  existant  entre  le  salaire  d'un  ouvrier 
non  qualifié  et  les  appointements  du  directeur  d'une  entre- 
prise financière  importante,  il  correspond  plus  que  d'au- 
tres revenus  à  la  consommation  des  intéressés  et  ne  prend 
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qu'une  part  ivlati veinent  faible  à  la  capitalisation  sociale. 
Le  profil  de  r entrepreneur  joue  un  rôle  beaucoup  plus 
important  dans  l'accumulation,  particulièrement  en 
période  d'essor  lorsque  l'élévation  des  prix  provoque  une 
modification  des  valeurs  à  l'avantage  des  producteurs  et  des 
marchands  et  incite  en  même  temps  à  une  accumulation 
intense.  Mais  le  gain  de  l'entrepreneur  est  basé  sur  l'im- 
portance de  son  capital  et  constitue,  en  général,  un  sup- 
plément à  la  rente  de  celui-ci.  En  fait,  là  même  où  le 
dévelojîpement  du  crédit  permet  de  retirer  un  bénéfice 
d'entreprise  d'un  capital  emprunté,  ceux  qui  profitent  de 
cette  j^ossibilité,  sont  ceux  qui  peuvent  s'assurer  du  crédit 
au  moyen  de  leur  capital  propre. 

La  rente  du  capital  privé  et  la  renie  foncière  se  distin- 
guent des  forhies  de  revenu  indiquées  ci-dessus  sur  un 
point  important  :  tandis  que  le  salaire  et  le  profit  de  l'entre- 
preneur sont  liés  à  une  collaboration  personnelle  à  la  vie 
économique,  la  rente  du  capital  et  la  rente  foncière  sont 
uniquement  basées  sur  un  droit  de  propriété  pouvant  être 
librement  transmis  à  d'autres,  indépendamment  de  leur 
participation  à  la  production.  Ainsi  une  concentration  et 
une  agglomération  de  titres  de  rente  sont  rendues  possi- 
bles et  c'est  en  cela  que  réside  la  cause  j)rincipale  de  l'iné- 
galité de  la  répartition. 

Capitalisation  sociale.  —  Dans  les  pays  développés 
économiquement,  le  capital  social  constitue  le  domaine  le 
plus  important  de  la  capitalisation  privée.  Son  impor- 
tance pour  cette  dernière  s'est  accrue  peu  à  peu  en 
même  temps  que  s'accroissait  la  richesse  nationale  et  elle 
a  atteint  son  importance  actuelle  grâce  au  développement 
de  la  production  capitaliste  (1).  11  suffit  de  rappeler  que 

(1)  GiFFEN  {Progress  of  tlœ  ivorliing  classes  in  tlie  last  lialf  cen- 
tury,  Journ.  of  R.  Statist.  Soc,  1883),  évalue  l'augmentation  du 
revenu  de  la  propriété  de  1843  à  1881,  en  Angleterre  et  en  Irlande,  à 
188  1/2  millions  de  livres  sterling.  Il  évalue,  d'autre  part,  l'accumu- 
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1rs  iiioyoïis  perfection m'-s  dr  roiuiimiiieatioa  :  clicmiiis  de 
IVr,  hafe.uix  à  vapeni'  el  canaux  représentent  à  eux  seuls 
un  capital  de  (|uel<{ues  centaines  de  inilliai'ds. 

L'inégalité  initiale  de  la  répartition  du  capital  social 
vCxpiicpie  sinipienient  par  l'inégalité  de  l'accumulation 
résultant  de  la  plus  ou  moins  iirande  aptitude  au  travail 
cl  à  ré[)aruiie  des  individus,  par  la  productivité  diverse 
des  placements,  ou  p.ir  l'inégale  réj)artition  de  l.i  pro- 
j)riété  foncièi'C  et  les  rap[)orts  sociaux.  C.ette  répartition 
initiale  inégale  s'aggrave  ultérieurement  i)ar  les  condi- 
tions de  l'accumulation  et  de  la  capitalisation.  La  dépen- 
dance où  est  la  capitalisation  sociale  de  l«i  consommation, 
d'un  côté,  et  de  l'accumulation  ininterrompue  de  la  part 
des  unités  économiques  particulières,  de  l'autre,  rendent 
[dus  aigiie  la  concurrence  entre  les  capitalistes  et  con- 
duisent ;"i  l'anéantissement  ou  à  l'élimination  des  uns  par 
les  autres,  en  un  mot,  au  changement  de  propriétaires  des 
capitaux  sociaux  actifs.  Dans  cette  lutte  pour  l'existence, 
la  situation  des  petites  entreprises  est  particulièrement 
<liff)cile  et,  comme  on  le  sait,  dans  beaucoup  de  branches 
de  la  production,  elles  doivent  céder  la  place  aux  grosses. 
La  lutte  pour  la  participation  à  la    capitalisation   sociale 

lalion  annuelle  de  capital  pour  1883,  en  Anglelerre  cl  en  Irlande,  à 
[ilus  de  :200  millions  de  livres  sterling  provenant  «  généraleuienl, 
mais  pas  exclusivement,  des  épargnes  des  capitalistes  ».  iJecUer  esti- 
mait en  1880  l'augmentation  annuelle  des  capitaux  en  Allemagne  par 
suite  de  l'épargne  à  2  1/2  milliards  de  marks.  Il  estimait  à  une 
somme  égale  l'augmentation  de  valeur  de  la  propriété  existante,  ce 
qui  donnait  en  tout  3  0/0  de  toute  la  fortune  nationale.  D'après 
l'évaluation  de  Schmollek  {Grundriss,  p.  888),  dans  le  total  des 
revenus  allemands,  ceux  provenant  de  la  propriété  figuraient  pour 
M  0/0  en  1893.  D'après  les  calculs  de  Esslen  A'on/u/i/ifur  und 
(leldmarkt,  1902-1908,  p.  99),  de  1901  à  1908,  il  a  été  capi- 
talisé annuellement  en  Allemagne,  en  capital  social,  une  moyenne 
<lc  i  3/4  —  l)  milliaf'ds  de  marks.  Voir  également  plus  haut.  p.  321, 
rem.  2.  llclirericli  évaluait  avant  la  guerre  l'excédant  de  la  produc- 
tion annuelle  de  l'.Vllemagne  (43  milliards)  sur  la  consommation 
(33  mm.)  à  10  miliards  de  marks. 
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mène  ainsi  à  la  ruine  des  petits  capitalistes  et  à  la  concen- 
tration du  capital  entre  les  mains  des  gros. 

La  cause  de  cette  agglomération  est  avant  tout  la  supé- 
riorité technique  du  grand  capital  quand  sa  possession 
coïncide  avec  celle  d'une  seule  entreprise.  De  plus  d'ail- 
leurs, le  gros  capitaliste  conserve  sur  les  petits  un  avan- 
tage économique  qui  s'affirme  particulièrement  en  période 
de  crise  ou  de  dépression,  le  fort  capitaliste  résistant 
alors  plus  facilement  aux  circonstances  défavorables,  tan- 
dis que  d'autres  plus  faibles  y  succombent.  La  supj)res-  i 
sion  de  ces  derniers  agrandit  le  champ  d'action  des  pre- 
miers et  favorise  leur  déveloj)pement.  Ainsi,  dans  l'état 
de  surcapitalisation,  l'accumulation,  même  quand  elle 
s'applique  à  la  création  de  moyens  de  production,  n'aug- 
mente pas  immédiatement  le  volume  du  capital  social  et 
prend  le  caractère  d'une  simple  accumulation  privée  qui 
détermine  uniquement  la  répartition  du  produit  social  en 
favorisant  surtout  son  inégalité. 

Ici  nous  apercevons  déjà  l'action  réciproque  qui  existe 
entre  la  tendance  à  la  surcapitalisation  et  la  répartition 
inégale.  Cette  dernière,  en  encourageant  l'accumulation, 
favorise  la  tendance  à  la  surcapitalisation  tandis  qu'à  son 
tour  cette  tendance  aggrave  à  nouveau  l'inégalité  de  la 
répartition.  Cette  action  réciproque  se  manifeste  encore 
avec  plus  de  vigueur  lorsque  la  capitalisation  passe  dans  - 
le  domaine  de  la  capitalisation  purement  privée. 

Capitalisation  en  prêts.  —  La  capitalisation  sociale  est^ 
le  domaine  principal  de  la  capitalisation  privée.  A  côté 
d'elle  s'accroit  continuellement  l'importance  de  la  capita- 
lisation purement  privée  en  obligations.  En  mettant  son 
épargne  à  la  disposition  d'autrui,  il  est  possible  de  con- 
server ses  droits  au  produit  social  et  d'en  retirer  une  rente 
sous  forme  d'intérêts.  Ces  droits  de  propriété  peuvent  être 
représentés  par  des  obligations  de  diverse  nature.  Si  elles 
proviennent  d'un  crédit  productif,  elles  représentent  un 
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capital  social  dont  la  répartition  nous  a  occupés  plus  liant. 
Nous  examinerons  plus  loin,  à  propos  de  la  capitalisation 
foncière,  le  cas  où  elles  représentent  une  propriété  fon- 
cière. Ici,  nous  nous  occuperons  exclusivement  des  obli- 
gations contractées  par  des  particuliers  à  des  fins  de  con- 
sommation et  j)articuliérement  des  obligations  d'état  et 
communales. 

L'état  et  los  communes  ont  souvent  recours  à  des 
emprunts,  dans  un  but  productif,  principalement  pour  I.l 
construction  de  moyens  de  communication  perfectionnés, 
tels  (jue  clicmins  de  fer,  canaux,  ports,  télégraphes  et  télé- 
j)liones,  routes  et  pavages  dans  les  communes.  Mais, 
d'hal)itude,  l'exploitation  des  dépenses  ainsi  efïectuées  n'a 
pas  lieu  conformément  au  principe  économique  privé  ten- 
dant uniquement  à  l'obtention  d'un  revenu.  Aussi  peut-on 
les  considérer,  en  général,  comme  des  dépenses  de  con- 
sommation et  admettre  que  les  intérêts  reçus  par  les 
détenteurs  des  obligations  sont  obtenus  au  moyen  des 
impùts  et  des  contributions  prélevés  sur  la  population. 
Mais  les  dettes  publiques  proviennent  surtout  des  emprunts 
contractés  à  des  fins  non-productives,  pour  les  dépenses 
de  guerre  et  les  armements,  ainsi  (jue  pour  combler  les 
déficits  ordinaires. 

(^es  obligations  représentent  donc  dos  forces  productives 
épargnées  transmises  par  une  partie  de  la  population  à 
une  autre  partie  à  des  fins  de  consommation.  Que  ces 
prêts  augmentent  la  productivité  des  emprunteurs  ou  con- 
tribuent de  toute  autre  façon  à  leur  bien-être,  ils  ne  sont 
pas,  en  tous  cas,  représentés  par  du  capital  social.  Par 
contre,  ils  ont  donné  aux  créditeurs  des  droits  au  pro- 
duit social  futur  sous  forme  d'intérêts  annuels  prélevés  à 
leur  profit.  L'apparition  de  ces  droits  signifie  par  elle- 
même  une  modification  de  la  répartition  du  produit  social 
futur  au  profit  d'épargnants  et  des  capitalistes,  c'est- 
à-dire  dans  le  sens  d'une  répartition  plus  inégale.  D'autre 
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part,  raptitiule  do  ces  obligations  à  la  circulation  fournit 
la  possibilité  d'une  action  ultérieure  sur  la  répartition 
future.  En  eli'et,'  la  concentration  du  capital  se  produit  ici 
d'une  façon  analogue  à  celle  que  nous  avons  observée  dans 
le  domaine  de  la  capitalisation  sociale,  et  elle  se  fait  sous 
l'action  des  mêmes  facteurs  :  la  tendance  plus  forte  à  l'ac- 
cumulation du  côté  du  gros  capitaliste  et  sa  supériorité 
économique  sur  les  petits.  Les  conditions  spéciales  de  la 
circulation  des  valeurs  mobilières  facilitent  fortement 
ragglomération. 

Il  y  a  une  liaison  intime  entre  la  capitalisation  sociale 
et  l'accroissement  de  la  capitalisation  privée  au  moyen 
des  obligations.  Que  la  surcapitalisation,  non  seulement 
élimine  les  capitaux  plus  fail)les  et  rende  raccumula,tion 
plus  difficile  pour  les  individus  économiquement  moins 
forts,  mais  qu'elle  puisse  encore,  dans  des  circonstances 
déterminées,  provoquer  l'endettemenl  de  quelques-uns 
d'entre  eux,  c'est  un  point  que  nous  rappellerons  seule- 
ment pour  être  complets.  Mais  une  cbose  fort  importante, 
c'est  que  la  surcapitalisation,  en  rendant  difficile  le  pla- 
cement des  économies  en  moyens  de  production  et  en 
abaissant  le  taux  du  prêt,  facilite  aux  états  et  aux  comnm- 
nes  la  conclusion  d'emprunts  et  amène,  d'autre  part,  les 
épargnants  à  recourir  à  des  placements  de  ce  genre.  La 
dette  publique  devient  ainsi  quelque  chose  comme  une 
institution  sociale  pour  l'absorption  de  l'épargne,  pour  le 
placement  du  capital  privé  (1).  C'est  pourquoi  l'amortisse- 
ment des  dettes  d'état  ou  leur  conversion  se  heurte  d'or- 
dinaire à  une  résistante  opiniâtre  ou  au  mécontentement 
des  détenteurs  d'obligations.  Ainsi  la  tendance  à  la  surca- 


(d)  Comparez  M.  I.  Bogoliepoff.  Dette  d'état  (en  russe),  1910, 
pp.  56î5  et  s.  — Marx  indique  avec  raison  la  delte  d'état  comme  «  un 
des  leviers' les  plus  puissants  de  l'accumulation  primitive  »  {Kapital, 
I,  p.  720). 
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pitalisation  dans  le  dijinaiiie  do  la  capitalisation  sociale 
I  onduit  à  une  extension  de  la  capitalisation  privée  au 
moyen  des  obliirations  et  place  la  répartition  sous  l'in- 
lluencc  de  cette  dernière  (1). 

Capitalisation  foucihyc.  —  La  propriété  foncière  cons- 
titue un  domaine  encore  plus  étendu  et  plus  important 
de  la  capitalisation  privée.  La  répartition  inégale  de  la 
propriété  foncière  est  une  des  causes  les  plus  importantes 
de  l'inégale  répartition  du  produit  social. 

Tandis  que  la  rente  du  capital  a  pour  fondement  l'aug- 
inentation  du  produit  social,  la  rente  foncière  donne  aux 
propriétaires  de  la  terre  un  droit  de  participation  à  ce 
produit  uni({uement  hase  sur  leur  droit  exclusif  de  [)osses- 
sion.  L'accroissement  de  la  rente  foncièie  urbaine  est 
i)ien,  en  partie,  la  conséquence  de  l'augmentation  de  la 
productivité  du  travail  consécutive  à  la  concentration  de 
la  i)Oj)ulation  dans  les  villes  ;  mais  cette  augmentation  de 
la  jtroductivité  a  lieu  indépendamment  de  toute  participa- 
tion des  propriétaires  fonciers  et  leur  est  tout  spéciale- 
ment profitable  en  vertu  du  monopole  qu'ils  détiennent. 
Ainsi  la  rente  foncière  apparaît  comme  un  objet  de  capi- 
talisation purement  privée.  Avec  l'accroissement  de  la 
population  et  l'augmentation  de  la  production,  la  rente 
foncière  s'élève  et,  malgré  des  reculs  temporaires,  prend 
une  part  absolue  de  plus  en  plus  grande  à  la  répartition 


(1)  l^a  portion  de  la  loi-lune  totale  représentée  paroles  titres  obliga- 
laires  résullant  de  crédits  de  consommation  est  très  importante,  mais 
il  est  difficile  de  l'évaluer  dans  les  différents  pays.  11  faut  y  faire 
'•ntrer  une  notable  partie  du  capital  investi, en  valeurs  mobilières  et 
«value,  avant  la  guerre  mondiale  :  pour  l'Allemagne  à  17  0/0,  pour  la 
France  et  l'Angleterre  à  35-40  0/0  de  toute  la  richesse  privée  (Schmol- 
LER,  drundriss,  p.  642).  Les  dettes  d'état  du  monde  entier  représen- 
taient à  elles  seules  en  1906  plus  de  160,9  milliards  de  marks  ou 
environ  200  milliards  de  francs-or  (0.  Schwakz,  article  Fiiianzeii 
dans  le  Handwôrterbuch  der  Staatsicissenschaften,  3e  éd.).  La 
guerre  mondiale  y  a  ajouté  plus  de  1.000  milliards  de  francs-or. 
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du  produit  social  aux  dépens  de  la  rente  du  capital  et  des 
revenus  du  travail  (1). 

La  répartition  de  la  propriété  foncière  rurale  était  jadis 
déterminée  surtout  par  l'occupation  et  en  particulier  par 
des  facteurs  politiques.  Des  restes  de  ces  rapports  agraires 
ont  survécu  jusqu'à  nos  jours  et,  dans  beaucoup  de  pays, 
donnent  leur  empreinte  à  la  répartition  de  toute  la  pro- 
priété foncière.  Mais  avec  le  développement  de  l'économie 
monétaire,  la  tendance  à  la  capitalisation  devient,  à  côté  des 
facteurs  politiques,  un  facteur  puissant  de  répartition  de 
la  propriété  foncière.  Sous  le  régime  de  la  monnaie,  la 
rente  devient  un  objet  de  capitalisation.  Par  l'acquisition 
de  la  terre  l'épargnant  peut  capitaliser  son  pécule  et, 
grâce  à  la  rente,  se  garantir  le  droit  de  participer  au 
produit  social,  tout  en  fournissant  en  même  temps  au  pro- 
priétaire précédent  la  possibilité  de  réaliser  le  pouvoir 
d'achat  représenté  par  sa  propriété. 

La  possibilité  d'une  telle  mutation  de  propriété  a  des 
conséquences  très  importantes.  D'abord,  elle  élargit  le 
champ  de  la  capitalisation  privée  et  stimule  l'accumula- 
tion qui,  sans  elle,  ne  pourrait  trouver  un  emploi  dans  le 
domaine  de  la  capitalisation  sociale  ou  ne  le  trouverait 
qu'au  prix  d'une  nouvelle  aggravation  de  la  concurrence 
et  de  l'annihilation  d'une  partie  du  capital  actif  existant 
déjà.  D'un  autre  côté,  elle  permet  au  propriétaire  foncier 
d'exercer  sa  faculté  de  consommation,  augmente  ainsi  la 
consommation  sociale  et  élargit  la  base  de  la  capitalisation. 
Mais  la  circonstance  la  plus  importante  c'est  que  la  capi- 
talisation de  la  terre  place  la  propriété  foncière  sous  l'ac- 
tion de  la   tendance   à  la  concentration   de  la    fortune 


(1)  La  terre  et  les  constructions  représentent  en  Allemagne  et  en 
France,  d'après  Schmoller  {Grundriss,  p.  642)  environ  la  moitié  et, 
en  Angleterre,  à  peu  près  36  0/0  de  la  fortune  privée  totale.  Comp. 
aussi  Macdonald,  The  rate  of  interest  since  1844  {Journ.  of  R.  Stat. 
Soc,  1912,  p.  375). 
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|ti-ivéo.  La  mobilisation  de  la  propriété  foncièrn  rend  cette 
roneentration  possible  pour  ceux  qui,  plus  économes  ou 
|dus  riches,  peuvent  otFrir  leurs  épargnes  aux  proprié- 
taires fonciers  qui  j)réfèront  les  biens  présents  aux  biens 
futurs,  soit  à  cause  de  leurs  besoins,  soit  par  suite  de  leur 
(b'sir  d'élargir  leur  consonmiation. 

La  tendance  à  la  concentration  est  particulièrement 
forte  dans  ce  domaine  quand  l'économie  et  la  technique  de 
l'utilisation  de  la  terre  la  favorisent.  Tel  a  été,  par  exemple, 
le  cas  en  Angleterre  et  en  Ecosse  à  la  fin  du  xv®  siècle  et 
<lans  la  ]»romière  décade  du  xvi«  ou  encore  à  la  fin  du  xvui'' 
et  au  déljut  du  xix",  lorsque  l'élevage  très  rémunérateur  des 
l>êtes  à  laine  encouragea  l'exploitation  extcnsivc.  Mais  ici 
encore  il  faut  prendre  en  considération  que  le  profit  est 
une  catégorie  d'économie  privée  ;  il  naît  et  s'accroît  sou- 
vent dans  des  conditions  qui  ne  s'accordent  pas  et  sont 
mémo  opposées  à  la  productivité  de  l'économie  natio- 
nale (1).  Airtsi  rexploitafiou  oxtensivo,  qui  j)r()rurc  à  l'éco- 
nomie nationale  une  quantité  beaucoup  plus  faible  de 
produits  que  l'exploitation  intensive,  peut,  dans  certaines 
circonstances,  être  plus  profitable  que  cette  dernière  et 
donner  un  intérêt  plus  grand  aux  gros  capitaux  employés 
à  l'acquisition  de  domaines  importants.  La  principale 
raison  en  est  qu'elle  demande  moins  de  main-d'œuvre. 
(Test  pourquoi  la  capitalisation  de  la  terre  doit  encourager 
la  formation  des  latifundia  et  la  concentration  de  la 
rente  (2).  Mais  cette  tendance  existe  aussi  quand  la  con- 
centration de  la  propriété  foncière  ne  permet  pas  une 
exploitation  plus  avantageuse  et  elle  est  assez  forte  pour 
])rovoquer  encore  cette  concentration  aux  dépens  de  la 
rentabilité  (3).  Car,  en  fait,  les  gros  propriétaires  fonciers 

(1)  Comp.  SiSMONDE  DE  SiSMONDi,  Nouveauœ  principes  d'Ecoîiomie 
jtolitiqiie,  1819,  t.  I,  pp.  153-103. 

(2)  Comp.  ScHAEFKLB.  liait  und  Leben  des  Socialen  h'ôrpers,  1896, 
t.  II,  p.  290. 

(3)  Citons,  comme  exemple,  qu'en  Hongrie,  avaiil  la  guerre,  on 
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se  contentent  ordinairement  dune  rente  moindre  que  les 
moyens  et  les  petits.  De  la  formation  des  latifundia  résul- 
tent non  seulement  une  concentration  de  la  rente,  mais 
encore  un  abaissement  de  la  productivité  et  une  diminu- 
tion de  la  population  rurale. 

La  répartition  de  la  propriété  foncière,  pour  autant 
qu'elle  n'a  pas  été  entravée  par  des  limitations  juridiques, 
s'est  accomplie  sous  l'influence  d'une  forte  tendance  de  la 
capitalisation  privée  a  s'étendre.  Même  la  répartition  qui 
provient  des  siècles  passés,  où  elle  s'est  effectuée  sous 
d'autres  influences,  s'est  conservée  en  s'appuyant  sur 
les  tendances  de  la  capitalisation. 

Dans  le  passé  aussi,  là  où  le  régime  monétaire  était  déve- 
loppé et  où  la  propriété  du  sol  n'était  pas  limitée  par  des 
prescriptions  juridiques,  la  tendance  de  la  capitalisation 
privée  à  s'étendre  donnait  son  empreinte  à  la  répartition 
de  la  propriété  foncière  et  même  à  un  plus  fort  degré  qu'au- 
jourd'hui. Car  en  l'absence  d'une  grosse  industrie,  étant 
donné  le  volume  nécessairement  restreint  de  la  capitalisa- 
tion sociale  et  la  limitation  des  autres  moyens  de  capitali- 
sation privée,  la  terre  jouait  alors  dans  la  capitalisation  un 
rôle  incomparablement  plus  important  qu'aujourd'hui.  La 
tendance  à  l'accumulation  se  manifestait  par  la  concen- 
tration de  la  propriété  foncière  et  conduisait  à  des  résul- 
tats qu'on  ne  rencontre  plus  maintenant  nulle  part.  Déjà 
le  prophète  Isaïe  se  plaignait  de  la  concentration  entre 
les  mains  des  riches  de  la  propriété  foncière  en  Palestine. 
Dans  l'ancienne  Grèce,  elle  constituait  un  point  épineux  de 
la  structure  sociale.  On  sait  les  dimensions  colossales 
auxquelles  atteignirent  les  latifundia  en  Italie  et  dans  les 

remarquait  une  foric  concentration  de  lu  propriété  foncière  malgrô 
le  rendement  moindre  des  grands  domaines.  Mais,  en  général,  le 
grand  rendement  de  la  petite  exploitation  rurale  a  visiblement  lutté 
dans  ces  derniers  temps  et  dans  la  plupart  des  pays  contre  la  ten- 
dance à  l'agglomération  de  la  propriiHé  du  sol. 
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[>roviiicr'S  roinaiiios  ;iu\  (l(''j)eiis  dv  la  petit*;  et  de  l;i 
moyonne  ]»ru})i'iété  foncière,  par  suite  de  la  concentra- 
tion de  la  terre  entre  les  mains  dos  riches  patriciens  et 
des  inarcliaiids  dans  les  derniers  siècles  de  la  république 
romaine  et  à  lépoipie  des  empereurs  (I  ).  Un  état  de  choses 
analogue  existait  en  Egypte,  en  Perse,  à  Habylone.  Au 
moyen-Age,  la  concentration  do  la  propriété  foncière  s'ef- 
fectuait dans  les  répul)liques  urbaines  italiennes,  en 
Espagne,  en  France  et  dans  le  voisinage  des  villes  en  Alle- 
magne (2)  (3). 

En  Angleterre  et  en  Ecosse,  la  grosse  propriété  foncière 
>>  est  formée  en  partie  sous  le  régime  féodal  et  en  partie  à  la 
>uite  de  la  saisie  par  la  noblesse  des  terres  de  la  couromie, 
des  clans  et  des  comnmnes.  Mais  la  concentration  par 
<  apitalisation  a  également  joué  un  g-rand  rôle.  C'est  par 
l'Ile  que  les  paysans  indépendants,  la  Jcnmani'ij ,  ont 
romplètenuMit  jjordu  leurs  terres  avant  le  milieu  du 
wni''  siècle. 

La  rente  foncière  urbaine  acquiert  actuellement  une 
importaïuo  déplus  en  plus  grande  par  comparaison  avec 


(i)  Sur  la  concentration  de  la  terre  dans  l'ancienne  Grèce  et  à 
Korne,  voir  un  article  intéressant  de  Bruno  Hildebra.nd,  Verteilunçf 
(les  Grundeif/entums  im  Alterium  [Jahrh.  f.  Xat.  u.  Slat.,  t.  XII, 
1869).  Déjà  llildebrand  voit  la  raison  de  la  concentration  particuliè- 
rement intense  de  la  propriété  foncière  dans  l'antiquité  dans  l'absence 
à  cette  époque  d'un  mode  de  placement  du  ciipilal  analogue  à  celui 
•  onslitué  de  nos  jours  par  les  valeurs  mobilières  (p.  151). 

(2-3)  l-ltant  donné  l'impossibilité  de  capitaliser  leurs  épargnes,  les 
riches,  surtout  les  gros  propriétaires  lonciers,  étaient  jadis  obligés 
li'employer  leurs  revenus  à  l'entretien  d'une  grande  suite  de  person- 
nes et  de  domestiques  qui  augmentaient  leur  puissance  et  leur  pres- 
tige dans  la  société.  Comp.  Koscher,  Ansichten  der  Volkswirtschaft, 
|tp.  446  et  s. 

Dans  la  mobilisation  et  la  concentration  de  la  projtriélé  foncière, 
à  côté  de  la  capitalisation,  l'usure  a  joué  un  rôle  important  surtout 
dans  l'anticjuilé  et  au  moven-àge.  Quoique  de  provenance  économique, 
l'usure  est  un  fadeur  de  force  et  doit  être  distinguée  en  tant  que 
tiiclcur  économique  de  la  concentration  de  la  propriété  foncière. 
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la  rente  foncière  rurale.  Dans  mi  pays  aussi  industriel  que 
l'Angleterre,  la  valeur  des  terrains  urbains  a  vraisembla- 
hlement  atteint  ou  môme  dépassé  celle  des  terres  exploi- 
tées pour  Fagriculture  (1).  Gela  indique  déjà  une  concen- 
tration de  la  rente  entre  les  mains  d'un  nombre  limité  de 
propriétaires  urbains.  La  propriété  foncière  urbaine  est 
entrée  dans  le  procès  de  capitalisation  et  a  subi  rinfluence 
de  la  tendance  à  la  concentration  plus  tôt  que  la  pro- 
priété rurale  (2). 

Le  statut  juridique  de  la  propriété  foncière,  en  particu- 
lier dans  beaucoup  de  pays  européens,  a  mis  jusqu'ici 
certaines  limites  à  la  capitalisation  foncière.  Depuis  l'épo- 
que du  développement  industriel,  de  l'augmentation  du 
capital  social  et  de  celle  de  la  dette  publique,  l'importance 
de  la  propriété  foncière  comme  objet  de  capitalisation  a 
<liminué  j)ar  comparaison  avec  ce  qu'elle  était  antérieure- 
ment. Mais,  quand  on  examine  la  répartition  de  la  rente  fon- 
cière à  l'époque  actuelle,  il  faut  tenir  compte  de  ce  qu'avec 
le  développement  du  crédit  foncier  sous  forme  d'hypothè- 
ques, la  valeur  de  la  terre  a  été  complètement  mobilisée 
et  est  devenue  un  objet  de  capitalisation  indépendant  des 
parcelles  individuelles  correspondantes,  considérées  en 
tant  qu'unités  légales  ou  économiques.  Par  l'hypothè- 
que, la  propriété  de  la  terre  et  des  maisons,  considérée 
en  tant  qu'objet  de  capitalisation,  devient  pour  ainsi  dire 
immatérielle  et  indépendante  des  conditions  individuelles 

(1)  En  Angleterre  et  en  Ecosse  les  renies  ont  l'importance  que 
voici  : 

Années  Renie  de  la  terre  Renie  des  maisons 

1798  6,5  millions  de  liv.  st.  —  — 

1860  49  »  33     millions  de  liv.  st. 

1885  65  »  '  128  » 

1905  42,5  »  196,7  » 

1909  31,8  ))  216,6  » 

(2)  SoMBART  {Der  moderne  Kapifalismug,  1902,  t.  I,  pp.  282-299) 
considère  la  rente  urbaine  des  patriciens  du  mojen-àge  comme  ayant 
servi  de  base  à  la  fortune  de  la  bourj^eoisie  des  villes. 
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il  ('Xploitalujii  ou  (le  pi'opiit'li'  l(\ii;il(;  du  sol  cl  des  h.Ui- 
iiiciils.  l/liypotlièquo  est  donc  un  ohjct  de  capitalisaticjii 
rt  de  coiiceidratioii  plus  p.irfait  ([uc  la  pi-opricdr  innuobi- 
lirre  (dlc-nièuie.  Le  i^rMud  eudetteuieut  des  iuuueubles, 
tant  url)ains  (jue  ruraux  dans  tous  les  pays  modifie  esseu- 
ti(dleni(Mil  à  l'épfxpic  actuelle  les  conditions  réelles  de  la 
capitiflisation  de  la  propriété  l'oncière  et  les  soumet,  dans 
le  sens  de  la  conceidration,  aux  tendances  de  la  capitali- 
sation privée. 

('f//n/(i/isafio/i  r/i  fonds  de.  ((tHsomniatinii  social.  —  Ln 
(liiatriènie  domaine  de  la  capitalisation  privée,  c'est  le 
fonds  (le  consonuiiiilion  social.  Ce  dernier  se  compose  de 
Itiens  économiques  de  tous  genres  destinés  à  la  consom- 
mation sociale.  Le  développcnient  de  la  vie  économique 
exige  (ju'il  n'y  ait  pas  une  réserve  superflue  de  biens  de 
f  consommation,  (bmt  la  pr(»ducfion  est  rejetée  le  plus  près 
})ossible  de  l'époque  où  ils  d(jivent  être  consommés.  Ainsi, 
on  évite  en  efl'et  une  dépense  prématurée  de  forces  pro- 
ducti\es  pour  la  i'abrication  des  biens  de  consommation  et 
<.ii  réserve  l'énergie  créatrice  pour  les  biens  de  production. 
.Mais  l'accumulation  d'une  réserve  importante  de  biens 
de  consommation  est  inévitable  pour  diverses  raisons.  Ainsi 
beaucoup  d'objets  destinés  à-  la  consommation  sociale 
ne  sont  pas  employés  en  une  ibis  mais  peu  à  peu,  pen- 
<lant  un  la})s  de  temps  plus  ou  moins  long;  ils  se  détério- 
l'ent  et  sortent  du  fonds  social  par  l'usure  naturelle  ou 
sous  l'action  dinfluences  nuisibles.  A  cette  catégorie  de 
biens  de  consommation  appartiennent,  par  exemple,  les 
constructions  non  destinées  à  des  lins  productives  comme  : 
babitations,  théâtres,  bains  et  autres  ou  encore  les  voitu- 
res, les  installations  intérieures,  etc.,  en  un  mot  des  objets 
servant  à  la  satisfaction  de  ])esoins  analogues  pendant  un^ 
temps  prolongé.  Ensuite,  la  production  de  beaucoup  de 
biens  de  consommation,  par  exemple  des  produits  de  l'éco- 
nomie rurale  et,  en  partie,  ceux  de  la  pèche,  dépend  des 

22 
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saisons  et  de  conditions  extérieures.  Ces  biens  doivent 
donc  nécessairement  être  préparés  à  l'avance  et  mis  en 
réserve.  Mais  en  outre,  l'organisation  de  la  production  et, 
en  particulier,  de  la  circulation  des  marchandises,  ainsi 
que  le  souci  du  développement  libre  et  complet  de  la  con- 
sommation rendent  inévitable  une  certaine  accumulation 
de  biens  de  consommation.  • 

Le  fonds  de  consommation  social  ii'appartieiit  pas  au 
capital  social  qui  sert  de  moyen  auxiliaire  pour  la  produc- 
tion ultérieure  ;  mais  il  peut  servir  de  base  à  la  capitali- 
sation privée.  Gela  a  lieu  en  ce  que  le  capitaliste  trans- 
forme ses  épargnes  en  biens  de  consommation,  pour  les 
fournir  ultérieurement  aux  consommateurs  en  échange  du 
montant  du  capital  dépensé  par  lui  et  d'une  rémunéra- 
tion pour  le  travail  fourni  et  le  risque  couru,  avec,  en 
plus,  une  rétribution  spéciale  pour  le  capital  investi  (inté- 
rêts) De  cette  façon  le  capital  privé  trouve  à  se  placer  en 
partie  dans  des  objets  durables  de  longue  utilisation 
comme  des  maisons  de  rapport,  des  équipages  en  location 
etc.  et,  en  partie,  dans  des  marcliandises  destinées  à  la 
consommation  et    constituant   un    capital-marchandises. 

Dans  les  sociétés  à  échange  non  développé,  la  forma- 
tion et  la  conservation  des  réserves  incombe  en  grande 
partie  au  consommateur  lui-même  et,  partiellement  aussi, 
au  producteur.  L'échange  des  marchandises  a  lieu  ici 
directement  eutre  le  producteur  et  le  consommateur  sur 
des  marchés  annuels  ou  hebdomadaires  et  satisfait,  en 
général,  pour  longtemps  aux  besoins  du  consommateur. 
Le  commerce  professionnel  se  limite  à  quelques  marchan- 
dises étrangères  vendues  dans  les  foires  ou  par  colpor- 
tage. Ainsi  le  marchand  apparaît  plutôt  comme  un  inter- 
médiaire et  un  expéditeur  que  comme  le  propriétaire  de 
grandes  réserves  de  marchandises  (1). 

(d)  C'est  dans  ces  limites  que  s'effectuait  le  commerce  jusqu'à  la  lia 
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Avec  le  développement  de  la  vie  économique,  le  com- 
merce acquiert  un  tout  autre  caractère.  Les  divisions  géo- 
uraphicjues  et  professionnelles  du  travail  creusent  un 
abîme  entre  le  producteur  et  le  consommateur  et  donnent 
au  commerce  nne  place  importante  et  indépendante  dans 
la  vie  économique.  Il  devient  le  centre  de  l'échange  et 
constitue  un  chaînon  intermédiaire  entre  la  production  et 
la  consommation.  Mais  le  commerce  ne  se  borne  plus  à 
servir  d'intermédiaire  et  accepte  dans  une  mesure  beau- 
coup plus  forte  qu'avant  le  rôle  de  gardien  des  marchan- 
dises pendant  qu'elles  s'acheminent  du  producteur  au  con- 
sommateur ou  même  d'un  producteur  à  l'autre.  De  là 
l'extension  immense  du  domaine  du  capital  connuercial 
et  son  importance  considérable. 

Le  capital  commercial  finance  maintenant  la  production 
et  pénètre  ainsi  dans  le  domaine  du  capital  industriel. 
D'un  autre  côté,  il  s'insinue  dans  celui  de  la  consomma- 
tion et  s'y  conquiert  une  place.  Maintenant,  les  réserves 
dont  dis})osait  l'économie  de  consommation  deviennent  la, 
propriété  du  conunerce,  et  c'est  de  lui  <pie  la  première 
reçoit  les  marchandises  indispensables  dans  la  mesure 
nécessaire  à  la  consonnnation  immédiate.  Le  commerce 
est  ainsi  devenu  le  conservateur  général  des  réserves  des- 
tinées à  la  consommation. 

Si  le  fonds  de  consommation  ainsi  capitalisé  se  trouve 
maintenant  entre  les  mains  des  capitalistes,  l'affirmation 
classique  (et  <à  laquelle  beaucoup  se  rangent  encore), 
d'après  laquelle  ce  fonds  serait  nécessairement  le  produit 
de  l'épargne  et  de  la  prévoyance  des  capitalistes,  appa- 
raît en  tous  cas  comme  erronée.  La  seule  cause  de  l'exis- 


du  moyen  âge.  Le  petit  commerce  local,  lii  où  ii  existait,  servait  aux 
classes  les  plus  pauvres  de  la  population  vivant  au  jour  le  jour  et 
n'ayant  pas  la  possibilité  de  s'approvisionner  pour  longtemps  du  néces- 
saire au  marché,  ('omp.  K.  Bûcher,  Die  Entstehung  der  Volkswirt- 
schaft,  deuxième  édition,  pp.  98-99.  , 
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ienco  crim  foiuls  de  consommation  ce  sont  les  l)esoins 
Immains.  S  il  prenait  envie  aux  capitalistes  de  dépenser 
leurs  éj^argnes  ou  de  les  employer  à  d'autres  fins  au  lieu 
de  l'investir  dans  le  fonds  de  consommation,  ce  dernier 
existerait  cependant  encore.  Car  les  entreprises  rurales 
continueraient  comme  avant  à  produire  le  blé  et  les  autres 
j)roduits  agricoles  pour  toute  l'année,  et  les  industriels 
fabriqueraient  leurs  produits  comme' auparavant.  Seule 
l'organisation  sociale  se  modifierait  en  ce  sens  (^ue  les 
consommateurs  (soit  par  groupes,  soit  individuellement) 
et  les  producteurs  devraient  conserver  enx-mêmes  leurs 
réserves.  L'affirmation  en  question  est  la  conséquence  d'une 
confusion  entre  les  manifestations  de  la  capitalisation  pri- 
vée et  le  capital  social,  confusion  qui  donna  alors  égale- 
ment naissance  à  la  théorie  du  fonds  de  consommation. 

La  capitalisation  du  fonds  de  consommation  social  est 
une  consécjuence  de  l'extension  de  la  capitalisation  privée 
à  tous  les  domaines  de  la  vie  économique  qui  lui  étaient 
accessibles,  extension  due  au  désir  de  se  créer  des  sources 
de  revenus.  La  pénétration  de  la  capitalisation  privée 
dans  ce  domaine  présente  une  grande  importance  pour  la 
vie  économique.  Elle  provoque  tout  d'abord  une  augmen- 
tation de  la  consommation  en  facilitant  aux  classes  non 
possédantes  ou  j)eu  fortunées  et  vivant  du  revenu  de  leur 
travail  la  jouissance  d'installations  coûteuses,  par  exemple, 
de  belles  habitations.  Elle  leur  permet  également  d'ac- 
quérir diverses  marchandises  qui  se  trouvent  en  abon- 
dance dans  la  circulation  commerciale.  D'un  autre  côté, 
elle  augmente  la  productivité  sociale  en  facilitant  l'échange 
et  la  conservation  des  marchandises  et  en  les  rendant 
moins  coûteux,  en  donnant  la  possibilité  d'utiliser  écono- 
miquement les  ])iens  de  consommation,  et  en  réduisant 
l'importance  des  réserves  de  marchandises  grâce  à  leur 
concentration  et  à  la  rapidité  de  leur  échange. 

Mais  à  côté  Je  ces  avantages,  le  développement  de  la 
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cupitalisatioii  j)rivôo  eiitraiiio  ihiiis  ce  doiiiaiiir  ((.iimic 
dans  les  autres  corfaiiirs  roMsôquoiicrs.  Il  aiimuciilc  la  part 
(lu  capital  dans  la  irpartitiou  du  pi-oduit  social  et  douiK? 
cil  Micnic  temps  aux  caj)italistcs  une  i^randc  ])uissanco 
sur  les  cousoniuiateurs.  L'aecioisseuiciit  de  la  ])roductivité 
sociale,  par  suite  de  la  capitalisatiou  du  i'ouds  de  cousom- 
jnation,  présente  beaucoup  d'analogie  avec  l'élévation  de 
la  productivité  provenant  de  la  capitalisation  du  procès 
de  production.  Si  la  capitalisation  du  procès  de  produc- 
tion sépare  les  ouvriers  des  moyens  de  |)r()duction  et  les 
place  sous  la  dépendance  socia'le  du  capital,  la  capitalisa- 
tion du  fonds  de  consommation,  agit  exactement  de  mémo 
vis-à-vis  des  consommateurs.  Non  s(;ulenient  elle  dispense 
ces  derniers  de  la  nécessité  d'avoir  des  réserves  propres 
de  biens  de  consommation,  mais,  par  son  action  sur  toute 
la  structure  de  la  vie  économique,  elle  les  oblige.  <à  aban- 
donner complètement  ce  domaine  à  la  capitalisation  pri- 
vée pour  ap[)li(ju(M'  toutes  leurs  forces  à  la  production,  La 
capitalisation  du  fonds  de  consommation  va  de  pair  avec 
le  développcnuMit  du  régime  de  l'écliange  et  s'étend  de 
plus  en  plus,  car  elle  est  soutenue  par  la  supériorité  tecb- 
nique  et  économique  de  la  concentration  des  réserves  de 
marcbandises  ainsi  que  par  la  puissance  du  capital  (1). 
Il  faut  considérer  la  capitalisation  du  fonds  de  consom- 
mation social  coumie  une  sorte  d'endettement  des  con- 
sommateurs vis-à-vis  des  capitalistes  <[ui  preiment  sur  eux 
de  conserver  ce  fonds.  Quels  que  soient  les  avatitages 
retirés  par  les  consommateurs  d'un  tel  crédit,  il  en  résulte, 
au  point  de  vue  de  la  répartition  sociale,  qu'une  partie  du 
produit  social  va,  sous  forme  de  revenu  et  de  profit,  au 

(1)  Dans  ces  derniers  temps  la  coopération  a  lait  naîlre  un  mouve- 
ment d'opposition  à  la  capitalisation  croissante  du  fonds  de  consom- 
mation. Les  coopératives  de  consommation  ont  pour  but  de  rempla- 
cer le  commerce  capitaliste  par  le  commerce  coopératif.  Mais  leur 
importance  relative  n'est  pas  encore  l)ien  grande. 
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capital  privé  qui  sest  ainsi  formé.  La  tendance  à  la  con- 
centration dn  capital  modifie  ensuite  la  répartition  de 
cette  part  dans  le  sens  d'une  plus  graùde  inégalité.  Et 
cette  tendance  n'est  pas  moins  forte  ici  que  dans  le 
domaine  de  la  capitalisation  sociale  (1). 

Conclusions.  —  Nous  voyons  donc  que  l'étroitesse  du 
champ  de  capitalisatioh  sociale  n'est  pas  un  obstacle  à 
lépargnc  illimitée  des  unités  économiques  ;  elle  modifie 
simplement  les  façons  de  la  capitaliser.  Sous  le  régime 
de  la  surcapitalisation,  raccumulation  et  la  capitalisation 
continues  conduisent,  d'un  côté,  à  la  concentration  de  la 
propriété  du  capital  social  et,  de  l'autre,  à  Y  extension  de  la 
capitalisation  privée  à  une  partie  du  fonds  de  consomma- 
tion social,  à  la  propriété  foncière  et  à  des  prêts  de  tous 
genres,  surtout  au  crédit  public.  Dans  ces  différents 
domaines  se  manifeste,  de  plus,  la  même  tendance  à  la  con- 
centration basée  sur  des  principes  identiques  qui  sont  : 
la  limitation  de  la  possibilité  de  la  capitalisation  et  la  ten- 
dance à  raccumulation  illimitée. 

Les  résultats  de  ces  tendances  de  la  capitalisation  pri- 
vée doivent  être  les  suivants  :  1'^  accroissement  progressif 
de  la  participation  des  détenteurs  des  capitaux  de  tous 
genres  au  produit  social  à  côté  de  celle  des  classes  labo- 
rieuses ;  2°  inégalité  toujours  croissante  de  la  répartition. 


III 

TENDANCES  CONTRE  L'INÉGALITÉ  DE  LA  RÉPARTITION.  — 
PROCÈS  DE  DÉCAPITALISATION.  —  DÉVELOPPEMENT  EFFEC- 
TIF DE  LA  RÉPARTITION. 

Pour  apprécier  à  leur  juste   valeur  l'importance  que 
présentent  les  tendances  indiquées  pour  la  répartition  et, 

(1)  Sous  ce  rappoi'tj  le  rapide  développement  et  l'extension  des 
grands  magasins  est  sjmptomatique. 
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]);ii'  cons(''(jU(Mit,  poiic  toute  la  \  ic  écononiiquo,  il  faut 
t(Miii'  également  euinpte  des  l'acteurs  ([iii  auj;iiicnlcut  la 
part  du  produit  social  échéant  aux  uon-caj)italistcs  ou  qui 
s'ojîposent  à  raegloniération  du  capital.  Tels  sont,  d'une 
])art,  les  facteurs  de  force  ai^nssant  de  l'extérieur  et  cons- 
ciemment dans  le  sens  d'une  égalisation  de  la  répartition 
et,  de  l'autre,  les  phénomènes  économiques  qui  se  produi- 
sent coninie  rc'action  naturelle  contre  les  tendances  à 
raccumulation  et  à  la  surcapitalisation. 

Fadeurs  dr  force.  —  Les   facteurs   de    force  les  plus 
importants  sont,  avant  tout,  le  irouvernement  et  les  com- 
munes qui  par  leur  politique  financière  et  leur  consomma- 
tion collective  peuvent  agir  très  notablement  sur  la  répar- 
tition   du   produit    social.    Dans   l'état    civilisé    moderne 
s'affirme   une   forte   tendance  à  élever  la  consommation 
collective  et  à  augmenter  les  déjienses  destinées  au  déve- 
loppement social  et  à  la  bienfaisance.  Ces  dépenses  sont 
faites  en  général  au  profit  de  toutes  les  classes  de  la  popu- 
lation, tandis  que  les  ressources  nécessaires  pour  les  cou- 
vrir   sont  fournies,   d'ordinaire,  surtout   par  les    classes 
riches.  La  ])roportionnalité   des  cliarges  à  la  capacité  de 
paiement    des    individus   et   l'imposition   ])lus    forte    des 
riches  constituent  la  caractéristiipic  de  la  polili(]ue  finan- 
cière des  états  modernes.  La  participation  à  la  répartition 
du    produit   social    des   individus    économi(juement    plus 
faibles  est  augmentée  par  suite  <le  la  sollicitude  spéciale 
de  l'état  et  des  communes  qui   se   manifeste  sous  forme 
d'assistance    aux    pauvres    et    aux    malades,   de   partici- 
pation   à    lassuiance    ouvrièie    sous    toutes  ses  formes, 
etc.    Toutes   ces  mesures    indiquent   dans   l'état    civilisé 
moderne  une  tendance  croissante  à  garantir  des  moyens 
suffisants  aux  indiA  idus  plus  faibles  économiquement  et  à 
relever  le  niveau  de  leur  existence  par  une  action  gou- 
vernementale sur  l'économie  sociale  (11. 

(i)  On  peut   juger  de  l'imporlancc    de   ce   l'acleur  en   conslalant. 
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Un  aiiti'o  facteur  de  force  relevant  la  situation  éconoini- 
<|ue  des  faillies  est  constitué  par  leur  groupement  en  orga- 
nisations ayant  pour  but  de  défendre  les  intérêts  des 
travailleurs  et  des  consommateurs.  Les  unions  profession- 
nielles  et  ouvrières  ainsi  que  les  sociétés  de  consonunateurs 
défendent  jusqu'à  un  certain  point  les  ouvriers  et  les  con- 
sommateurs contre  l'exploitation  des  cai^italistes  et  des 
entrepreneurs  économiquement  plus  forts  et  obligent  ces 
derniers  à  tenir  compte  de  leurs  intérêts  dans  une  mesure 
plus  large  qu'auparavant. 

Procès  de  décapitalisation.  —  Un  facteur  beaucoup  plus 
important  tendant  à  augmenter  la  participation  des  non- 
caj3italistes  au  produit  social  et  la  consommation  sociale, 
c'est  la  diffusion  du  pouvoir  d'achat  qui  accompagne  le  pro- 
cès d'accumulation  aussitôt  que  ce  dernier  a  atteint  certai- 
nes limites.  A  ce  phénomène  on  peut  donner  l'appellation 
de  décapitaiisatioti.  Celle-ci  consiste  en  une  dépréciatiou 
continue  du  capital  privé  qui  diminue  la  part  des  capita- 
listes dans  la  répartition  et  augmente  en  proportion  celle 
des  consommateurs.  Ce  phénomène  se  traduit  par  un 
abaissement  progressif  du  prix  des  produits,  une  éléva- 
tion des  salaires  et  une  diminution  du  profit  d'entreprise 
et  de  l'intérêt.  Il  se  j)rf><biit  aussitôt  que  l'accumulation 
exagérée  et  la  répartition  inégale  provocpient  la  surcapita- 
lisation, et  il  permet  à  l'accumulation  superflue  de  passer 
dans  la  consommation.  Dans  le  régime  de  la  surcapitali- 
sation, qui  est  l'état  économique  normal,  la  décapitalisation 
accompagne  la  capitalisation  dans  la  mesure  où  cette  der- 
nière élève  la  productivité  sociale  au  delà  de  la  consom- 
mation  effective,    et   la    concentration    pour   autant  que 

qu'avant  la  guerre  les  budgets  d'état  seuls  absorbaient  près  diui 
dixième  du  produit  social,  ou  près  d'un  tiers  du  revenu  net  de  la 
population.  Après  la  guerre,  dans  les  principaux  pays,  la  part  des 
budgets  au  produit  social  a  au  moins  doublé. 
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celle-ci  îiiif^ravc  l'inégalité  do  la  répartition  et  augmente 
par  là-nicnie  raccuniulation  aux  dépens  de  la  consoninia- 
tiùii.  La  tendance  à  la  décapitalisation  se  manifeste  donc 
coninie  un  correctif  des  tendances  à  raccuniulation  et  à  la 
concenti-ation,  connue  un  moyen  d'amcnei'  la  production 
à  correspondre  à  la  consommation  et  couiuk?  une  voie 
facilitant  rélargisscment  du  jirocés  de  reproduction.  Mais 
la  décapitalisation  ne  s'ell'ectue  pas  de  fa(;on  continue  et 
proportionnellement  à  l'accumulation  ni  sans  troubler  par- 
fois sérieusement  le  cours  normal  de  la  vie  économique. 

Procrs  de  (lécapilalisation  sans  modifications  de  la  tech- 
nique. —  Le  procès  de  décapitalisation  a2)paraît  surtout 
dans  le  domaine  de  la  capitalisation  sociale.  C'est  quand 
la  technique  de  la  production  reste  constante  qu'elle  s'ac- 
complit le  plus  facilement,  l'accumulation  du  capital  s'ex- 
primant  dans  ce  cas  par  une  augmentation  lente  des  moyens 
de  production  des  types  existants.  Dans  cet  état  de  la  tech- 
nique, laccunuilation  renforce  uniformément  la  concur- 
rence entre  capitalistes  et  élève  la  consommation,  tant 
par  la  diminution  du  pi'ix  des  produits  aux  (h'pens  de  la 
rente  du  capital  (jue  pai-  l'idévation  des  salaires.  Ces  der- 
niers croissent  particulièrement  vite  et  prennent  une  part 
toujours  plus  grande  à  la  répartition  lorscjue  l'accumula- 
tion sociale,  après  avoir  utilisé  tous  les  avantages  offerts 
par  la  technique  actuelle,  ne  peut  plus  augmenter  le  capi- 
tal social  faute  de  main-d'œuvre. 

Dêcapilfdisalion  lorsque  la  technique  se  développe.  —  l/in- 
variabilité  de  la  techni(|ue  jjendant  que  raccuniulation  se 
poursuit  ne  peut  être  de  longue  durée.  La  technique  était 
presque  invariable  au  temps  du  régime  corporatif  à  cause 
de  prescriptions  qui  limitaient  la  production  et  les  chan- 
gements de  méthode,  et  aussi  par  suite  du  peu  de  ten- 
dance à  l'accumulation  des  artisans  du  moyen  âge  (1).  A 

(I)  Voii'  SciioxBERG,  Z(ir   irirfsc/iaftfir/if  n   Drdeu/iinrj  d' s  deul- 
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notre  époque  de  liberté  économique,  avec  notre  circula- 
tion développée  des  marchandises,  la  concurrence  entre 
capitalistes  conduit,  même  quand  il  n'y  a  pas  insuffisance 
de  main-d'œuvre  et  comme  nous  l'avons  observé  en 
période  de  dépression,  au  perfectionnement  de  la  techni- 
que. I\lais  quand  la  technique  se  développe,  la  diffusion  du 
pouvoir  d'achat  devient  plus  difficile  tout  comme  une  aug- 
mentation de  la  consommation  correspondante  à  l'accrois- 
sement de  la  jDroductivité. 

Les  progrès  de  la  technique  et  la  découverte  de  nouvel- 
les richesses  naturelles  augmentent  l'importance  du  capi- 
tal et  de  la  nature  en  tant  qu'éléments  de  la  production 
sociale.  En  ceci  ils  agissent  sur  la  production  comme  le 
ferait  une  augmentation  du  capital.  Le  résultat  serait 
complet  si  les  ^perfectionnements  de  la  technique  trou- 
vaient immédiatement  à  s"applic|uer  à  tout  le  capital 
existant  et  dans  toutes  les  industries  extractives.  Alors  ils 
c(mduiraient  inéluctablement,  d'une  part,  à  la  surproduc- 
tion, et,  de  l'autre,  au  chômage,  à  moins  que  la  consom- 
mation ne  s'élevât  immédiatement  dans  une  mesure 
correspondante.  Mais  dans  des  conditions  données  de  réa- 
lisation et  de  consommation,  il  ne  faut  pas  s'y  attendre. 

Tel  est  en  fait  le  résultat  auquel  conduit  en  fin  de 
compte  le  progrès  technic[ue.  Mais  il  ne  se  réalise  pas 
immédiatement.  Au  contraire,  les  circonstances  qui  accom- 
pagnent la  réalisation  des  progrès  de  la  technique  com- 
mencent par  faciliter  l'accumulation. 

Les  progrès  de  la  technique,  ou  bien  rendent  la  produc- 
tion plus  économique,  ou  bien,  en  perfectionnant  les  pro- 
duits et  en  en  créant  de  nouveaux,  rendent  possible  une 
satisfaction  plus  complète  des  besoins.  Dans  un  cas  comme 
dans  l'autre,  ils  augmentent  la  consommation  et  élargissent 


.schen    Zimfttcesens.  —    (Iierke,    liechtsgesrhichle    der    deutscheii 
Oenossensc/iaffi  p.  391. 


PROCÈS    \n:    niiCAI'lTAI.ISATKJN  3i7 

les  hases  de  la  capitalisation.  Il  est  vrai  que,  dans  le  pre- 
iiiici-  las,  la  (liniiiiution  du  prix  des  produits  ontraîno  une 
<lécapitalisatiou  des  vieilles  entreprises,  mais  la  capitali- 
sation n'en  est  que  plus  forte  chez  ceux  qui  employent  les 
nouvelles  méthodes.  (]ar  les  perfectionnements  techni- 
<pies,  quelle  que  soit  leur  nature  :  qu'ils  consistent  en 
amélioi'ation  des  méthodes  de  production  ou  dans  l'em- 
[iloi  (h'  machines  plus  perfectionnées,  exigent  toujours 
|)our  leur  réalisation  heaucoup  de  caj)ital  nouveau  et  une 
capitalisation  plus  intense.  Avant  de  provo<]uer  une  sur- 
production de  marchandises,  ils  engendrent  d'abord  une 
forte  demande  de  biens  de  reproduction.  Et  ces  nouvelles 
dépenses,  tant  qu'elles  n'ont  pas  encore  commencé  à  aug- 
menter la  productivité  sociale,  agissent  à  la  façon  d'une 
augmentation  de  la  consommation  et  facilitent  l'accumu- 
lation et  la  capitalisation.  Elles  créent  ainsi  un  terrain  favo- 
rahh'  à  l'essor.  I/éiargissemenI,  par  laconsommalion  pro- 
«luctivc.  (h'  hi  base  de  la  capitalisation  arrête  la  tenchmce 
à  la  décapitalisation  qui  cède  la  place  à  une  tendance  accrue 
à  l'accumulation  et  à  la  concentration.  Naturellement,  la 
décapitalisation  n'est  ainsi  que  remise.  Car  la  consomma- 
tion productive  ne  constitue  qu'une  base  fictive  pour  la 
capitalisation  ([ui  n'en  a  que  plus  besoin  de  consommation 
iinale.  La  uoii-concordance  qui  apparaît  entre  la  capitalisa- 
tion et  la  production,  d'un  côté,  la  consommation,  de  l'au- 
tre, rendent  ensuite  une  forte  décajjitalisation  encore  plus 
nécessaire.  Les  crises  économiques  périodiques  ne  sont,  en 
somme,  rien  autre  que  des  périodes  de  décapitalisation  for- 
I  éc  d'une  importance  inaccoutumée  se  produisant  suhilr- 
menl  et  inéluctablement  après  une  période  de  capitalisa- 
tion exa/jérée  basée  sur  la  consonunation  productive.  Une 
telle  capitalisation  exagérée  est  très  souvent  provoquée 
par  les  progrès  techniques  d(;  la  production. 

Les  progrès  de  la  technique  et  les  crises  économiques. 
—  Les  crises  économiques  sont,  en  effet,  étroitement  liées 
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à  l'élévation  de  la  protluctiviié  sociale  et  aux  perfection- 
nements du  procès  de  reproduction.  En  tant  que  phéno- 
mènes périodiques  de  la  vie  économicjue,  elles  sont  appa- 
rues d'abord  en  Angleterre,  au  milieu  du  xvui''  siècle, 
c'est-à-dire  au  moment  où  la  vie  économique  est  entrée 
dans  la  voie  des  grands  perfectionnements  techniques.  I.es 
circonstances  qui,  depuis  lors,  ont  fortement  facilité  hi 
production  sociale,  sont  avant  tout  :  le  dévelopjiement  du 
commerce  intérieur  et  extérieur  et  l'extension  du  marché, 
qui  a  donné  la  possibilité  d'une  division  plus  complète  du 
travail  et  d'une  meilleure  utilisation  des  forces  produc- 
tives locales  ;  le  perfectionnement  de  la  technique  de  la 
production  par  suite  de  l'utilisation  de  la  vapeur  et  de 
l'électricité  et  de  l'introduction  de  macliines  perfection- 
nées ;  le  développement  et  le  perfectionnement  des  moyens 
de  comnuinication  et  de  transport  par  l'introduction  des 
chemins  de  fer,  des  bateaux  à  vapeur,  du  télégraphe  et  du 
téléphone  et  la  construction  des  canaux  ;  la  découverte  de 
richesses  naturelles  et  l'utilisation  pour  l'agriculture 
d'immenses  étendues  de  terres  fertiles  en  Amérique  et  en 
Australie.  Tout  cela  a  tellement  élevé  la  productivité  de 
l'économie  sociale  que  la  consommation  n'a  pu  suivre 
aussi  vite,  en  partie  à  cause  de  l'inégalité  de  la  répartition, 
qui  réagit  défavorablement  sur  le  développement  de  la 
consonmiation,  en  partie  à  cause  du  conservatisme  dans  la 
façon  de  vivre  (1).  On  peut  facilement  relier  chaque  crise 
économique  à  tel  ou  tel  ^^rogrès  de  la  technique  (2). 


(1)  Concernant  l'aiigmentalion  colossale  de  la  produclivité  du  Ira- 
vail  el  de  la  production  en  généi'al  à  la  suite  des  progrès  de  la  techni- 
que, voir  en  particulier  :  I).  A.  Wells,  The  great  dépression  of  trade 
(Contemitorarij  Review,  1887,  août  et  septembre).  Du  même  :  T/te 
fall  of  priées,  loc  cit.,  1887  octobre  et  novembre.  Sir  Lyon  Playfaih, 
T/ie  prof/re."!'  of  applied  science  in  i/s  e/f'ect  upon  (rade,  loc.  cit., 
mars  1888. 

(2)  Les  pertes  causées  par  les  progrès  de  la  lorlini(]ue  aux  capila- 
lisles  a  provoqué  depuis  longtemps  l'hostilité  de  ces  derniers.  Celle-ci 
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Ainsi  la  tendance  à  la  eapitaiisalion,  dans  le  i(''i;inM'  de 
1.1  «oncnrrence.  »'ni:endre  les  prourrs  de  la  te('liiii<in(',  j)i(»- 
^l'ès  (ini  i;ràce  aux  crises  et  à  1  anuincntation  consc'cntixc 
de  la  consonini.itiitu  «'dargisscnt  son  clianijt  d  apjdication. 

Trans/orria/io/i  (/tt  prorrs  de  prodia-lion  cl  e.ci)ortati()ii . 
—  La  transformation  du  procès  de  reproduction  par  suite 
ilu  progrès  de  la  technique  et  raccumulation  renforcée  cor- 
rélative du  capital  ont  lieu  dans  des  conditions  plus  favo- 
ijihles  (piand  lécononiie  nationale  rencontre,  à  cAté  d'une 
demande  intérieure  insuflisaiitc,  un  déhoucdii'  extérieur 
lui  permettant  de  Justifier  I  augmentation  du  <apital 
social.  Le  marclu'  extéi'ieur,  en  absorbant  l'excédeid  de 
la  production  accrue,  permet  alors  d'établir  sans  inconvé 
nients  le  procès  de  reproduction  sur  de  nouvelles  bases. 
Mais  le  débouché  extérieur  n'est  ([ue  d'un  secours  relatif 
sil  ne  contribue  pas  au  développement  de  la  consomma- 
tion intérieure  et  à  l'intensitication  de  l'importation  des 
[)rGduits  étrangers.  Il  ne  j)eut  remplacer  la  demande 
intérieure  manquante  que  provisoirement,  quand  d'autres 
pays  «jiit  besoin  d'un  apport  de  capital  étranger  pour 
organiser  leur  économie  nationale,  ou  de  l'importation  de 
l»roduits  étrangers  dans  un  but  de  consommation  poui- 
satisfaire  à  des  besoins  urgents. 

Si  l'Angleterre  a  pu  utiliser  si  ra})idement  les  perfec- 
tionnements techniques  de  la  péri<jde  1770-1790  et,  au 
moyen  de  ces  découvertes  et  d'une  accumulation  intense 
<le  capital,  ell'ectuei-  sans  grandes  perturbations  jus(]U(Mi 


sosl  inanireslée  dans  ces  derniers  temps  par  la  tendance  des  grandes 
t'nlreprises  à  acquérir  les  brevets  de  perleclionnenienls  pour  relarder 
leur  emploi  jusfju'au  moment  qu'elles  juf^enl  favorable,  lorsque  ces 
perleclionnemenls  ne  peuvent  plus  déprécier  les  dépenses  antérieures 
(Comp.  E.  Maykr,  Kapitalhedarf  and  KaintalheschafJ'uno  der 
Industrie  in  Mannheim,  Ludicigshafen  a.  lih.  and  Frank(;ntfial, 
t9t0,  p.  5).  Ici  nous  trouvons  la  conlre-parlic  de  l'iioslilitc  que  les 
ouvriers  ont  toujours  manifestée  envers  les  progrès  de  la  technique, 
qui,  d'ordinaire,  commencent  par  créer  un  excédent  de  main-d'œuvre. 
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1815  une  révolution  économique  immense,  elle  le  doit 
dans  une  mesure  notable  au  monopole  du  commerce  mari- 
time, à  sa  domination  sur  les  marchés  extérieurs  à  Tépo- 
fjuc  de  la  guerre  avec  la  France  et  aussi  aux  énormes 
dépenses  militaires  de  ce  temps-Là  (1).  Certes,  quand 
après  la  conclusion  de  la  paix,  le  continent  ruiné  s'en- 
toura d'une  muraille  douanière  et  quand  les  dépenses 
militaires  cessèrent,  il  se  produisit  une  forte  crise  qui 
dura  jusque  vers  1820  et  fit  naître  un  mouvement  en 
faveur  de  la  liberté  du  commerce  (2). 

Décapitalisation  dans  le  fonds  de  consommation  social 
et  le  capital  di*  prêt.  —  Le  capital  privé  investi  dans  le 
fonds  de  consommation  social  est  soumis  au  procès  de, 
décapitalisation  au  même  degré  et  de  la  même  façon  que 
celui  investi  dans  le  capital  social.  La  diminution  du  prix 
des  produits,  quelles  qu'en  puissent  être  les  causes,  a  pour 
conséquence  une  dépréciation  du  fonds  de  consommation. 
Cette  dernière  circonstance  facilite  son  absorption  et  dimi- 
nue d'autre  part  le  capital  privé  qu'il  représente.  En 
même  temps  qu'une  décapitalisation  constante  et  normale, 
il  se  produit  aussi  par  moments  dans  ce  domaine,  soit  par 
suite  d'une  crise  de  production,  ou  du  développement  de 
la  technique  et  des  moyens  de  communication,  ou  par 
suite  des  excès  de  la  spéculation,  une  décapitalisation  vio- 
lente de  dimensions  extraordinaires  et  constituant  l'essenc*' 
des  crises  commerciales. 

Le  caj)ital  de  prêt  est  également  sujet  à  la  décapitalisa- 
tion. La  baisse  du  taux  de  l'intérêt,  non  seulement  restreint 
le  revenu  de.5  propriétaires  de  capital  libre,  mais  dimi- 
nue aussi  constamment  celui  des  détenteurs  d'(jbligations 
d'états,  de  communes  et  de  sociétés  privées.  Car  ces  der- 
niers   profitent  de   l'abondance   de  capitaux  libres  pour 

(1)  Comp.  Mac  Gulloch,  On  taxation  and  the  fanding  System,  p.  A. 

(2)  Voir  mon  ouvrage  :  Gesc/iichte  der  Handelskrisenin Enr/land. 
pp.  2à5  et  s. 
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convertir  leurs  eiiqii'Uiits  ;"i  des  f;iii.\  iiilV'i'ieui's.  La  ron- 
versiori  des  dettes  d'état  produit  un  allèyenicnt  de  la 
charge  liscale  pour  la  grande  masse  de  la  population  ; 
({uant  à  celle  des  emprunts  des  sociétés  privées,  comme 
celles  des  chemins  de  fer  par  exemple,  elle  conduit  .x 
l'abaissement  des  dé])enses  de  production  et  à  la  diminu- 
tion du  [)rix  des  produits  et  des  services.  Dans  les  deux 
cas,  la  consommation  sociale  gagne  aux  dépens  de  la 
capitalisation  et  de  laccumnlation. 

Rrac/io/i  (le  la  ilécapitalisalionsnr  la  rcparlilion .  —  Que 
la  décapitalisation  s'effectue  peu  à  peu  ou  subitement 
lors  des  crises,  elle  joue  dans  les  deux  cas  un  rôle  impor- 
tant pour  la  répartition.  Ciràcc  à  ce  qu'elle  accompagne 
inéluctablement  la  capitalisation  et  la  concentration  des 
fortunes  et  leur  sert  de  correctif,  celles-ci,  dans  leur  cours 
normal,  ne  provoqiu'nt  pas  l'appauvrissement  des  masses 
et  entraînent,  au  contraire,  une  certaine  élévation  de  leur 
consommation.  Quant  aux  classes  possédantes,  étant 
donné  la  ditl'érenciati<jn  de  la  répartition  du  capital  privé 
qui  accompagne  le  procès  de  concentration,  la  décapitali- 
sation se  fait  pour  la  plus  grande  part  au  profit  des  classes 
possédantes  inférieures  et  augmente  leur  consommation 
mininuini. 

Protitent,  en  effet,  de  la  décapitalisation  ceux  qui  jouent 
le  rôle  de  consommateurs,  c'est-à-dire,  avant  tout  ceux 
qui  reçoivent  une  rémunération  pour  leur  travail  person- 
nel. Les  ouvriers  en  profitent  parce  que  le  pouvoir  d'achat 
de  leurs  salaires  s'accroit  par  la  diniinuti(»n  des  prix  des 
produits.  (Test  à  cela  qu'il  faut  attribuer  surtout  l'amé- 
lioration progressive  de  la  situation  des  (ouvriers.  Les 
propriétaires  fonciers  et  les  détenteurs  d'obligations  iv 
revenus  fixes  gagnent  aussi  à  la  décapitalisation  (Mais  pour 
autant  qu'ils  épargnent  leur  pouvoir  d'achat  accru,  ils 
augmentent  seulement  la  tendance  à  la  décapitalisation). 
C'est  pourquoi  cette  dernière  signifie  finalement  une  élé- 


352      SURCAPITALISATION,    SliS    CAUSIiS    ET    SKS    CONSKQUKXCES 

vatioii  projjortioniK'o  <lo  ]a  consomniatiou  ayant  lieu  do 
préteronce  au  profit  de  ceux  qui  ne  sont  point  proprié- 
taires de  capital  ou  de  fonds  de  consommation  social. 

I^es  choses  se  passent  un  pou  autrement  lors  d'une 
décapitalisation  subite  entrainant  après  elle  une  pcrtur- 
l)ation  complète  du  procès  de  reproduction.  (Juand  ladéca- 
jîitalisation  est  normale,  les  ouvriers,  comme  nous  Tarons 
vu,  en  profitent.  Mais  quatid  elle  est  accompagnée  d'une 
perturbation  de  la  vie  économique,  une  partie  des  ouvriers 
est  privée  de  travail  et  les  autres  reçoivent  un  salaire 
réduit.  Ainsi  la  période  de  plus  forte  décapitalisation 
coïncide  avec  une  période  de  misère  pour  les  travailleurs. 
Si  même  la  désorganisation  de  la  vie  économique  dure 
peu  —  d'ordinaire  quelques  mois  —  ,elle  a  cependant  une 
influence  prolongée  sur  la  situation  de  la  classe  ouvrière  dans 
son  ensemble  ;  elle  la  rend  brusquement  et  pour  longtemps 
plus  mauvaise.  Etant  donné  ces  circonstances,  la  décapi- 
talisation s'effectue  ici  surtout  au  profit  des  classes  ayant 
un  revenu  constant,  conmie  les  fonctionnaires,  les  employés 
l't  les  rentiers,  ainsi  qu'au  liénéfice  de  ceux  des  entrepre- 
neurs et  des  capitalistes  qui  ne  souffrent  pas  du  changement 
de  la  conjoncture  ou  même  y  gagnent  (comme  les  commer- 
i^ants  en  détail).  Nous  avons  remarqué  plus  haut  C[ue,  par  la 
chute  des  prix  en  période  de  dépression,  la  capacité  de  con- 
sommation des  ouvriers  qualifiés  (abstraction  faite  des  sans- 
travail)  ne  diminue  que  peu  et  augmente  même  souvent 
par  rapport  à  celle  de  la  période  d'essor.  D'un  autre  côté, 
le  caj)ital  et  les  revenus  des  capitalistes  sont  fortement 
réduits.  Grâce  à  l'action  de  la  décapitalisation,  les  crises 
économiques  conduisent  à  une  forte  différenciation  dans 
les  couches  extrêmes  supérieures  et  inférieures  de  la 
répartition,  mais  renforcent  les  couches  intermédiaires  et 
augmentent  ainsi  la  participation  au  produit  social  d'une 
grande  masse  de  la  population  (1). 

(1)  Cette  conclusion  est  brillamment  confirmée  par  les  inléressan- 
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Malgré  la  grainle  iiifluenco  de  la  tetidaiite  à  l;i  décapi- 
talisation sur  la  répartition,  elle  est  cependant  aussi  peu 
en  mesure  ({ue  les  facteurs  de  force  indiqués  plus  haut  de 
supprimer  la  tendance  à  l'inégalité  de  la  répartition  ou 
même  de  l'atténuer  notablement,  (^ela  résulte  déjà  de  ce 
(pie  latendanceàladécapitalisation  est  engendrée  par  cette 
dernière  et  en  est  le  correclil".  Elle  augmente  la  partici- 
pation au  produit  social  des  classes  peu  fortunées  et  élargit 
la  base  d'où  procède  la  dillérenciation  de  la  répartition 
des  revenus  et  des  fortunes.  .Mais  elle  ne  peut  l'empêcher. 
Au  contraire,  la  tendance  à  la  décapitalisalion  la  favo- 
rise eu  écartant  les  obstacles  de  son  chemin  et  en  rendant 
possible,  ])ar  l'élargissement  de  la  base  de  la  consomma- 
tion, un  accroissement  harmonique  de  la  capitalisation,  de 
la  pioduction  et  de  la  consommation  malgré  l'inégalité 
croissante  de  la  i"(''j)artition. 

Déi'i'Iopiirnu'Ht  c/f'cclif  <lr  larv.^Kii'lil'ioh.  —  L'observa- 
tion de  la  réalité  peut  seule  montrer  dans  quelle  mesure 
les  tendances  indi({uées  peuvent  elfeclivement  agir  sur  la 

les  recherches  slalisliqiies  de  Rrnst  IIinckk,  Die  EnUciclielanrf  von 
Einliotnmenssteuer  und  Einkommoi  in  Eiiffland  in  den  letclen 
30  Jahren  {Financ-Arc/tir.,  t.  X\ll,  1,  li^Oo).  La  slatisliijiie  des  reve- 
nus de  la  cédille  l)  inonire,  jtour  la  période  1881-19(0,  une  augmen- 
lalion  constante  des  revenus  du  commerce  et  de  l'industrie  (environ 
3  "1/2  0/0  delà  somme  totale  annuelle).  Mais  pendant  les  périodes  de 
dépression  de  1885-1888  et  18!);{-181j6,  non  seulement  celte  augmenta- 
lion  s'arrèla.  mais  elle  fil  place  a  un  abaissement  notable  qui,  poiu* 
la  période  1892-1895,  alla  juscpi'à  25  mill.  de  livres  sterling  ou  8  0/0. 
Cependant,  les  revenus  [trovenaul  des  appointements  et  pensions 
(cédule  E)  indiquent  une  augmentation  lente  mais  continue  avec 
quebjues  regrès  accidentels  et  peu  importants.  «  Les  crises,  remarque 
Huncke,  atteignent  surtout  les  gros  capitalistes  ;  quand  la  conjonc- 
ture est  délavoi'able,  leurs  revenus  et  les  successions  rjuils  laissent 
s'abaissent  notablement,  tandis  (pie  la  diuiinulion  des  revenus  ouvriers 
est  à  peine  notable  »  (p.  207).  A.  Wagner  {Zur  Methodik  der  Statis- 
tik  des  Vollxxeinkommens  und  Volksvennijgens,  Zeilschrift  des 
K(/l.  pieuss.  Stalist.  Bureaus,  1904,  p.  86)  remarque  la  même 
influence  des  crises  sur  le  développement  de  la  répartition  en  Prusse. 

i3 
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répartition.  Mais  par  suite  de  la  grande  insuffisance  de 
statistiques  relatives  à  la  répartition  des  revenus  et  des 
fortunes,  nous  ne  jiouvons  qu'entrevoir  les  tendances  géné- 
rales et,  encore,  pas  toujours.  Aussi  laisserons-nous  de 
côté  la  question  de  savoir  svla  participation  au  produit 
social  des  propriétaires  du  capital  privé  augmente  rela- 
tivement par  rapport  à  celle  des  classes  laborieuses.  Cet 
accroissement  relatif  n'est  guère  vraisemblable  malgré 
le  rapide  accroissement  absolu.  L'augmentation  du  capi- 
tal social  ne  signifie  pas  encore  celle  de  la  participa- 
tion de  ses  détenteurs  au  produit  social.  Au  contraire, 
étant  donné  la  forte  tendance  à  l'accumulation  et  à  la  con- 
centration, la  décapitalisation  doit  accroître  la  part  des 
travailleurs.  Cela  ressort  du  fait  de  Taugmentation  des 
salaires  malgré  la  rapide  augmentation  de  la  population 
ouvrière  (1)  et  du  fait  de  la  baisse  progressive  du  profit 
d'entreprise  et  du  taux  du  prêt  qui  se  produisent  incontes- 
tablement avec  le  temps.  Ce  qui  précède  s'applique  aussi 
à  la  capitalisalion  clans  le  [omis  de  consommation  social. 
Son  extension  à  de  nouvelles  branches  de  ce  fonds  lui  donne 
d'ailleurs  la  possibilité  de  s'accroître  même  indépendam- 
ment de  l'augmentation  de  la  consommation  sociale. 

]Mais  les  choses  sont  dilierentes  pour  la  capitalisation  ei 
obligations  émises  sur  la  base  d'un  crédit  de  consomma- 
tion et  pour  la  capitalisation. /owcière.  La  première  n'esi 


(1)  D'aprèsies  calculs   de  Aftalion  {Le  salaire,  réel  et  sa  nouveli 
orientation,  dans  [{crue  (V Economie  politique,  1912,  no  5,  p.  548) 
salaire  réel  des   ouvriers  s'est  élevé  progressivement  de  1830  ci  lOC 
de  79  0/0    en   Angleterre   et,    en   France,  jusqu'à  1910,  de  78  0/^ 
(i.  H.  WooD  {Journal  of  II.  Statist.  Soc,  1899  :  Some  statistics  reli 
tinf/  ta  u-orkinc/  rlass  progress  since  18(i0    et  Iîowley  {T/ie  chan^ 
in  t/ie  distrifjution  of  national  income  1880  1913,  4920)  arrivent  à' 
des  conclusions  analogues.  Dans  ces  calculs  ne  sont  pas  compris  les 
grands  avantages  que  donnent  aux   travailleurs  les  consommation^ 
collectives  dans  l'état  et  la  commune  et  dont  l'importance  va  toujours 
en  croissant. 
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pas  (liiectt'iiiciif  soumise  H  ractiou  de  la  décapitalisatioii, 
car  ce  genre  de  ciédit  ne  réduit  pas  la  cons<nnuiation 
<d  niodilie  seulciiK'iit  la  répartition  riiliirc  l']t  ici  on  rcniar- 
(pie  depuis  plus  d'un  siècle  uiu'  au,^inentati()n  considéra- 
l»le  et  i)rogTessive  des  dettes  d'états  et  communales,  en 
urande  partie  à  la  suite  de  "dépenses  non-productives. 
D'un  autre  côt('',  avec  raccroissement  de  la  po[)ul<ition, 
l'élévation  de  la  productivité  sociale  et  l'aiiglomération  de 
la  population  dans  les  villes,  la  iciite  foncière  tend  natu- 
rellement à  monter  en  même  tem[)s  (pie  le  capital  j)rivé 
repr(''sent(''  j)ar  la  pi'oj)riété  du  sol  augmente  de  valeur. 
l/él(''\  ation  de  la  rente  t'oneière  indirpie  d'elle-même  un 
accroissement  relatif  c<trrespondant  de  la  pai-ticipation  de 
ce  capital  privé  au  pioduit  social.  C'est  en  cela  que  con- 
siste la  signiiication  particulière  de  la  rente  foncière  dans 
la  répartition.  Seulement,  à  cause  d'une  autre  tendance 
de  la  ca|)italisatioii  en  moyens  de  production  et  en  fonds 
de  consommation  social,  il  ne  faut  pas  attacher  à  cette 
circonstance  une  importance  exagérée. 

Il  faut  d'ailleurs  prendre  en  considération  deux  facteurs 
(jui  augmentent  la  participation  des  classes  laborieuses  à 
la  consommation  sociale,  c'est-à-dire  leur  revenu  général  : 
ce  sont  l'accroissement  déjà  indiqué  plus  haut  de  la  con- 
sommation collintive  de  l'état  et  des  communes,  et  l'aug- 
nientati(jn  du  nondu'e  des  employés  dans  les  institutions 
publiques  et  privées,  ainsi  que  des  personnes  exerçant  une 
profession  libérale  et  retirant  de  leur  travail  un  revenu 
relativement  important  ou  parfois  même  considérable. 

Auginentalion  absolue  du  revenu  de  la  propriélé.  — 
D'une  façon  générale,  on  peut  admettre  que  la  part  rela- 
tive du  produit  social  des  détenteui'S  des  capitaux  de  tous 
genres,  si  elle  n'augmente  pas,  ne  diminue  pas  non  plus 
notablement  (1).  Etant  donné  le  rapide  accroissement  du 

(1)  On  est  oblige  déjuger  <!<•  l;i  i-.'[.;iiliiinn  sociale  sm-foiil  |);ii-  «les 
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produit  de  la  production  sociale,  cela  indique  une  aug- 
mentation absolue  continue  et  notable  des  revenus  de  la 
propriétr.  Mais  tandis  que  Faugmentalion  des  revenus 
ouvriers  provient  surtout  de  laccroissement  de  la  popu- 
lation ouvrière,  l'élévation  des  revenus  de  la  propriété  ne 
présente  pas  la  même  garantie  de  diffusion  de  la  réparti- 
tion. Au  contraire,  du  fait  de  la  tendance  de  la  propriété 
à  la  concentration,  laug-nientation  des  revenus  qui  en 
proviennent  doit  contribuer  à  une  inég-alité  plus  grande 
de  la  répartition. 

Augmentalion  de  rinégalilé  de  la  répartition.  —  Quand 
on  étudie  le  problème  de  la  répartition,  il  faut  considérer 
que  la  variation  de  la  repartition  des  revenus  ne  traduit 
23as  complètement  la  variation  correspondante  de  la 
répartition  du  produit  social.  La  statistique  des  revenus 
exprime  lu  proportion   dans   laquelle    le    produit    social 

données  concernant  les  impôls  sur  la  propriété  et  le  revenu,  l'our  la 
Grande-Bretagne  et  l'Irlande,  R.  (uffen  {Progress  of  t/ie  icortcing 
classes  in  Itie  last  lialf  century.  Journal  of  R.  Statistical  Society, 
1883,  pp.  .o9;J  et  s.)  donne  une  comparaison  excessivement  intéres- 
sante des  revenus  des  classes  ouvrière  et  non  ouvrière  pour  1843  et 
1881.  Cet  auteur  base  son  estimation  en  parlie  sur  la  statistique  des 
revenus  et  en  partie  sur  diverses  données  relatives  au  mouvement 
des  salaires.  Ue  ces  dilTérentes  sources  il  déduit  (pie,  de  l'ensemble 
des  revenus.  30,8  0/0  provenaient  de  la  propriété  en  1843  et  33.8  0/0 
en  1881.  Si  l'on  considère  que  GitTen  détermine  avec  beaucoup  d'opti- 
misme l'augmenlalion  des  revenus  des  ouvriers  à  ces  époques  et  que 
précisément  alors  le  mouvement  de  la  rente  foncière  rurale  était 
absolument  anormal  (suppression  des  droits  d'entrée  sur  le  blé  en  1849, 
concurrence  inlense  des  produits  agricoles  étrangers  qui  commença 
juste  avant  1880),  il  n'y  a  pas  lieu  d'attr-buer  une  grande  importance 
à  la  faible  diminution  qu'il  indique  des  revenus  de  la  propriété. 

Dans  un  ouvrage  récent,  Tfie  cliange  in  tlie  distribution  of 
tlie  national  income  1880-19 13,  1920,  Bowi.ey,  dont  la  compétence 
en  ces  matières  est  bien  connue,  arrive  en  effet  à  cette  conclusion 
que  «  le  rapport  de  la  part  de  la  propriété  à  celle  du  travail,  dans  le 
revenu  national,  était  de  37  1/2  0/0  à  62  1/2  0/0  en  1880  et  exacte- 
ment le  même  en  1913  ».  Scumoller  (Grundriss,  p.  888)  évaluait 
pour  l'Allemagne  la  ]iart  de  la  propriété  dans  le  revenu  total  de 
l'année  1893  à  32  0/0. 
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tl  iiiir  aiiiMM'  (N'Ici'iiiiiicc  est  rrp.irti  ciitir  les  (li\crs  indivi- 
dus oii  (lasses  coiitrildiablos.  Mais  les  mriiics  (  liillVcs  i-cla- 
tifs  aii\  iTvcims  daniiôos  (lifTrrciitos  ne  l'oprésoidcnl  pas 
des  va  leurs  éualos,  parce  (pi't'taiit  doniM'  les  vai'i;iti(jns 
des  prix  et  des  conditions  de  la  production  et  de  la  consom- 
mation pendant  le  laps  de  temps  <pii  les  sépare,  ces  cliif- 
Ires  représentent  des  ])ouvoirs  d'achat  diflérents.  En  outre, 
la  part  des  hénéliciaires  de  divers  revenus  dans  la  con- 
sommation collective  })eut  snhii'  aussi  des  moditlcations. 
delà  est  particulièrement  important  (juand  on  étudie  les 
\'ariatious  de  la  part  des  classes  à  revenus  inférieurs,  part 
sur  la([uelle  s'édifie  ensuite  l'échelle  des  revenus  des 
autres  classes.  Sous  cette  réserve,  il  faut  tout  de  même 
constater  (pie,  dans  divers  pays  où  existe  l'impôt  sur  le 
revenu,  la  statistique  indirpie  un  mouvement  de  la  répar- 
tition répondant  aux  tendances  indiquées  plus  haut,  à 
savoir  ([uo  :  1"  Il  f/ n  auf/inonlalion  itror/ressive  de  la  par- 
lifi/Kihnn  an  firoilalt  social  cl  da  rrrcna  inoijcn  de  la 
(jrandr  niassi-  de  hi  ptipalal laii  appavlcnaiil  aux  calégo- 
rir.s  à  rermus  inférieurs.  2"  //  se  produit  une  di/f'éreneia- 
tion  croissante  dans  les  classes  fortement  imposées  et  une 
au(jmentation  de  la  participation  relative  des  gros  revenus 
j)ar  suite  de  la  concentration  des  richesses. 

l/amélioi-ation  de  la 'situation  matérielh;  des  classes 
inférieures  de  la  population  est  un  fait  reconnu  par  tous. 
Elle  piovient  tant  de  l'augmentation  de  la  lémunération  du 
travail  que  de  la  diminution  de  prix  des  biens  de  consom- 
mation. D'autre  part,  l'inégalité  croissante  de  la  réparti- 
tion et  l'accroissement  de  la  participation  relative  au  pro- 
duit social  des  classes  à  revenus  élevés  ne  peuvent  être 
niées  même  j)ar  les  investigateurs  les  plus  optimistes  (1). 


(1)  Pour  montrer  par  des  slalisU((uos  les  condilions  effectives  de  la 
répartition  el  les  tendances  de  son  évoliilion,  nous  devons  renvo3'er 
ici   à   des  rc<lierches    spt^ciales  et  en  outre  de  celles  di-jà  indiqu(îes 
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I.o  rapide  accroisseiiuMit  des  très  grosses   fortunes  jct 
des  très  gros  revenus  et  la  rapide  aiigmentation  du  nom- 


do  (lirron,  lliinkc,  Stopli.  B:uiei',  A.  Wagner  el  Bowley,  en  particu- 
lier aux  suivantes  :  Kngel,  Die  Klassenxmd  klassificierte  Einkom- 
mensstener  loid  die  Eiakommensrerteilung  im  preuss.  Staate  in 
den  Jahren  1852  bix  1875  (Zeitschrift  des  preuss.  Statist.  Bureaus, 
I875J.  SoETUEEK,  Umfang  und  Verteiliing  des  Volkseinkommetis 
im  preuss.  Staat,  1879.  Du  même  :  ÎJas  Vo/kseinkomtnen  im 
preuss.  Staate  (.Tahrb.  f.  Nal.  u.  Stat.,  .1889).  Bohmert,  Die 
Verteilung  des  Einkommens  in  Preussen  und  Sachsen,  1898. 
H.  Maver,  Einkommeii  dans  le  ffandwôrterhuch  der  Staatsiaissen- 
scha/'fen.  A.  Wagneu,  Zur  Metlwdik  der  Statistik  des  Volksein- 
konimens  und  Volksvermôgens  {Zeitsclirift  des  preuss.  Stat. 
Bureaus,  1904).  Du  même  :  Weitere  Statist.  Untersaclningen  iiher 
die  Verteiliing  des  Volkseikommens  iti  Preussen.,  loc.  cit.,  1904. 
L.  Levi,  Wages  aud  enrnings  of  the  iDorking  classes,  1883.  A.  Bow- 
ley, Changes  in  arerage  wages  in  the  Unit.  Kingd.  between  1860 
aud  1802  (Journal  of  R.  Stat.  Soc.  189o)..  Chiozza  Money,  Riches  and 
poverty,  191J.  S.  I.  Solntzew.  Le  salaire  en  tant  (]ue  problème  de  la 
répartition  (en  russe),  1911. 

L'évolution  de  la  répartition,  en  particulier  dans  ses  rapports  avec 
la  théorie  primitive  de  la  misère  croissante  de  Marx,  a  t'ait  l'objet, 
entre  les  économistes,  de  vives  controverses  qui  se  reflètent  parïois 
dans  les  recherches  indiquées  ci-dessus.  Mais  si  la  théorie  de  la  misère 
doit  être  rejetée  par  suite  de  l'amélioration  réelle  et  progressive  de  la 
situation  matérielle  de  la  classe  ouvrière  dans  les  pays  industriels, 
l'accroissement  continu  de  l'inéga.lité  parmi  les  classes  possédantes 
est  incontestablement  confirmé  par  les  évaluations  les  plus  scrupu- 
leuses de  la  répartition  et  du  mouvement  des  revenus  dans  les  pays 
où  ils  sont  imposés.  Pour  caractériser  ce  mouvement,  nous  citerons 
les  résultais  de  quelques  recliercbes  :  D'après  les  évaluations  rela- 
tivement plus  récentes  de  A.  ^^■AGNER  {op.  cit.,  p.  79),  en  Prusse, 
dans  la  période  '1878'1902,  pour  une  augmentation  du  nombre  des 
contribuables  à  l'impôt  sur  le  revenu  de  146  0/0,  le  nombre  des 
personnes  dont  le  revenu  varie  enlre90()  et  2  100  marks  a  augmenté 
de  148  0/0  ;  pour  les  revenus  entre  ïJ.KiO  el  3.000  marks,  l'augmenta- 
tion a  été  de  109  0/0;  pour  ceux  entre  3.000  el  G. 000  marks,  140  0/0; 
[lour  ceux  entre  G. 00)  et  9.G00  marks,  206  0/0  ;  pour  ceux  entre  9.600 
et  28.800,  marks  270  0/0;  pour  ceux  entre  28.800  et  96.000  marks, 
332  0/0;  pour  les  revenus  supérieurs  à  96.000  marks,  636  0/0, 
Wagner  constate  en  même  temps  que  la  participation  au  revenu  total 
des  calégories  fortement  in)posées  s'accroît  dans  une  proportion 
notablement  plus  forte  {op.  cit.,  pp.  252  et  s.).  Voir  aussi  la  déposi- 
tion de  Wagner  devant  la  commission  allemande  d'enquête  bancaire 
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1)1-0  dos  personnos  à  rovonus  ricvôs  ot  ([iii  ii'ost  iiullcinoiil 
(Ml  raj)})()rt  avec  colle  des  roveiius  des  grandes  masses  de 
la  population  et  des  classes  moyennes,  constituent  le  trait 
('ai'act('M'isti([ue  de  l'év(dution  de  la  i'é|)ai-fiti<)ii  à  l'épocpie 
•  lu  j)i<)gi-t's  industriel.  La  centralisa  lion  de  la  richesse 
s'accélère  ;  coniine  symptôme  de  cette  ôvolulion,  nous 
observons  d'année  en  année  une  rapide  auginentatiou  du 
nombre  des  fortunes  colossales  (1).  La  courbe  du  déve- 


(liruikenqKi'fp,  1008-1909.  I.  Il,  pp.  8S-89).  Les  mômos  tendances 
ont  été  constiilt'-es  pom-  les  périodes  pré((''rlenles.  D'après  l'>ni,'el,  [>oiir 
une  aiigmeiitalion  du  iiDiiihre  des  conlribiiahles  de  2:2o,7  0/0  en 
l'nisse  de  I8,'i2  à  1873,  le  iioml)re  des  personnes  ayant  un  revenu  inle- 
rieiir  à  IJ.OOO  marks  n'a  augmenté  que  de  Mi  0/0  ;  i)Our  les  revenus 
de  3.000  à  18.000  marks,  re  noml)re  a  augmenté  de  210,2-253,9  0/0  : 
pour  les  revenus  de  18  000  à  72.000  marks,  de  324.8  470,(>  0/0  ;  pour 
les  revenus  supérieurs  à  72.000  marks,  de  570,3-2.200  0/0.  Les  recher- 
ches détaillées  de  Soelbeer  conduisent  aux  mT'mes  résultats.  Neumann 
a  trouvé  des  ehilTres  analogues  pour  1852-1890. 

La  statistique  relative  à  la  répartition  et  à  l'évolution  des  revenus 
en  iVngleterre  indique  des  résultats  sen)l)lal)les  (Voir  les  travaux  de 
Bowlev  et  fie  Chiozza  .Mone.v). 

Solnlzew  donne  des  courbes  inlé-rossaules  du  mouvement  des  reve- 
nus tracées  d'après  la  méthode,  [tins  rationn(dle  que  les  anciennes  de 
Lorcnz  et  liowley  (o/>.  rii.,  pp.  54i  à  55 11  pour  la  Prusse,  la  Saxe  et 
la  (irande-Bretagne.  Ces  courbes  indi(|uent  la  même  tendance  i'i  l'ac- 
croissement de  l'inégalité  de  la  ré[tartition.  Schmoller,  qui  l'ait  une 
large  place  à  la  question  de  la  répartition  dans  ses  l'riiiripes  (l.  11, 
pp.  418-463),. arrive  sur  cette  question  et  malgré  l'optimisme  dont  il 
lait  généralement  montre,  k  la  conclusion  (jue  «  l'évolution  actuelle 
a  l'ortement  aggravi'  l'inégalité  de  la  répartition  des  fortunes  et  des 
l'evenus  »  {op.  cit.,  p.  4(33). 

(1)  Les  données  suivantes  caractérisent  l'inégalité  des  fortunes  dans 
divers  pays  avant  la  guerre  :  .Selon  Scu.moi.i.kh  {(Innu/riss,  p.  911),  la 
nidilié  de  la  fortune  privée  a|tpartenait  en  Prusse  à  100.000  familles, 
en.VUemagne,  à  170.000  :  en  Hollande  23.000  fiimilles  étaient  proprié- 
taires de  la  moiti(''  de  la  fortune  privée  appartenant  aux  contribuables 
ayant  un  revenu  su[»érieur  à  13.000  florins.  D'après  les  déclarations  du 
ministre  des  finances  Caillaux  à  la  Chambre  des  dé|)utés,  sur  les 
200  milliards  de  francs  représentant  la  fortune  nationale  de  la  France 
avant  la  guerre,  -yo  milliards  ou  27  0/0  appartenaient  à  18.000  per- 
sonnes, 75  milliards  ou  37  0/0  à  45.000  personnes,  0/10  de  la  fortime 
natinnalo  à  200.000  [.f-rsonncs.  D'après  Sir  Lco  Chiozza  Money,  la  moi- 
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loppoinoni  do  la  rôpai-tition  fournie  par  les  statistiques  et 
(|ui  iiKtiitro  la  tendance  à  l'inégalité  croissante  et  à  la  con- 
centration des  revenus,  concorde  avec  les  conclusions 
aux(|uelles  nous  sommes  parvenus  par  notre  analyse  des 
lois  de  l'accumulation  et  de  la  capitalisation. 

Conclusion.  —  Noire  étude  a  montré  que  le  développe- 
ment de  la  répartition  sociale  dans  le  sens  de  l'accroisse- 
ment de  rinégalité  est  une  conséquence  de  la  tendance  exa- 
gérée à  la  capitalisation.  Celle-ci  mène  à  la  surpjroduction 
et  par  la  suite  à  Vextension  et  à  la  concentration  de  la  cajji- 
talisation  privée  régissant  la  répartition.  Mais  nous  avons 
vu  que,  de  son  côté^  l'inégalité  de  la  répartition  empêche 
le  développement  harmonique  de  la  production  et  de  la 
consommation  <'t  facilite  la  tendance  à  la  surproduction. 
Il  se  produit  ainsi  an  cercle  vicieux  qui  donne  son 
empreinte  à  la  vie  économique.  Le  développement  ondulé 
de  la  vie  économique,  les  cycles  économiques  interrompus 
par  des  crises  périodiques,  avec  leurs  périodes  de  dépres- 
sion, de  développement  iiornial  et  de  prospérité,  sont  les 
conséquences  de  ces  contradictions  fondamentales. 


IV 


TENDANCE  A  LA  SURCAPITALISATION   ET  STRUCTURE 
ÉCONOMIQUE  CAPITALISTE 


Caw^es  fondameiitahts  des  crises  économiques  périodi- 
ques. ---Nous  arrivons  à  la  fin  de  notre  recherche  des 
causes  fondamentales  des  crises  économiques  périodiques. 


lié  du  reveini  du  Royaume-Uni  allait  à  l'2  0/0  de  la  population. 
D'après  Holms,  en  1890,  i  0i7  millionnaires  possédaient  20  0/0 
de  la  lortime  des  Ktals  Unis.  La  guerre  mondiale,  à  ce  qu'il  semble, 
a  lorlement  accentué  l'inégalité  de  la  répartition. 
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Nous  lie  les  .ivdiis  iciicoiitriM's  ni  dans  los  inipcilcclions 
(les  (h'tails  t(M'lini(|Mrs  (1<>  l'organisation  ('cononiiriiic.  ni 
dans  la  conduite  df'tcctuousc  dos  cntrcidiscs  paitictdiè- 
res.  (Juoi(juo  de  t(ds  ddauts  en  se  roncontrant  avec  d'aulrcs 
facteurs  plus  impoitants  puissent  conduire  à  des  pcitur- 
hations  sérieuses  de  la  vie  écon()nii(|ue,  ils  ne  sont  pas 
capaldes  de  provoquer  à  eux  seuls  l<-,s  ci'ises  périodicpies 
du  (•a])ital.  Comme  nous  l'avons  vu,  ces  dernières  sont  con- 
<li(ionnées  par  la  tendance  de  l'économie  nationale  à  la 
surcapitalisation,  tendance  provenant  de  phénomènes  qui 
impriment  leur  cai-actère  à  toute  la  vie  économi([ne,  à 
savoir  :  tendance  il/mii/rr  à  Vaccuninlalion  des  unilés 
économiques  et  linnlation  effective  de  la  capitalisation 
sociale  par  la  consommation  sociale,  larjiielle  ne  manifeste 
pas  la  mnne  propension  à  s'étendre  que  f accumulation 
des  unités  économiques  particulières. 

dette  divergence  eidre  la  caj)italisation  des  unités  éco- 
nomiques et  l'extension  de  la  consommation  sociale  est  la 
conséquence  de  la  division  du  travail  dans  réconomie 
sociale,  (jui  a  séparé  la  production  de  la  consommation 
des  économies  particulières.  Cette  séparation  donne  aux 
diverses  unités  économiques  la  possibilité  d'augmenter 
leur  production  et  leur  capital  indépendanuiient  de  leui- 
consommation  ])ropre.  Mais  ])onr  rensend)le  de  toutes  les 
unités  économiques,  la  consommation  sociale  constitue  une 
limite  absolue  de  la  capitalisation.  Elle  constitue  le  fonde- 
ment de  la  capitalisation,  exactement  comme  la  produc- 
tion, la  consommation  et  la  capitalisation  sont  des  termes 
distincts  i)artiels  de  la  reproduction  sociale  et  dont  les  rap- 
})orts  mutuels  ne  peuvent  être  modifiés  arbitrairement, 
mais  sont  déterminés  par  l'organisation  et  la  technique 
du  processus  de  reproduction.  La  surca]>italisation  qui  en 
résulte  ne  met  pas  une  borne  à  l'accumulation  des  écono- 
mies particulières  mais,  sous  la  poussée  d'une  accumulation 
ininteri'ompue,  elle  conduit  à  l'extension  et  à  la  concentra- 
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tion  (le  la  capitalisation  privée  et  à  raggravation  de  l'iuc- 
galité  de  la  répartition,  A  son  tour,  cette  dernière  favorise 
encore  plus  la  tendance  de  l'économie  nationale  à  surca- 
pitaliser. 

La  crise  prriodique  est  le  prochnl  et  le  corollaire  de  ces 
contradiclions:  dont  elle  arrête  provisoirement  Caction.  sur 
la  vie  économique  en  ouvrant  la  voie  à  une  extension  de 
l'échelle  de  rejrroiluction.  Mais  l'état  de  surcapitalisation 
et  la  tendance  à  l'accuinulation  et  à  la  capitalisation  res- 
tent cependant  le  fondement  de  la  vie  économique  et  j 
provocpient  les  anomalies  et  les  troubles  qui  extérieure- 
ment paraissent  être  la  conséquence  de  l'imperfection  de 
tel  ou  tel  organe  économique  ou  le  produit  des  abus  ou  de 
l'imprévoyance.  Si  ces  derniers  facteurs  jouent  aussi  un 
rôle  dans  les  troubles  économiques,  ils  sont  en  tous  cas 
pour  une  grande  part  eux-mêmes  la  conséquence  des 
phénomènes  indiqués  plus  h;  ut.  Eq  d'auties  termes  :  c'est 
la  passion  de  V accumulation  qui  incite  les  gens  à  la  spécu- 
lation dès  que  se  présente  une  possibilité  de  renforcer  l'ac- 
cumulation et  d  étendre  la  capitalisation.  Cette  passion 
est  à  la  hase  de  Voptimisme  qui  anime  la  spéculation. 
C'est  aussi  la  possilnlitê  l'uni lêe  de  la  capitalisation  qui  con- 
duit au.r  excès  de  la  concurrence.  D'autre  part,  c'est  la  sur- 
capitalisation continue  qui.,  en  condamnant  à  Vinact'ion 
une  partie  des  forces  productives,  provoque  la  dép?'essio?i 
et,  avec  l' amélioratioji  de  la  conjoncture,  la  sur[jroduction 
et  la  décapitalisation  forcée.  Ces  phénomènes  régissent 
dans  une  mesure  importante  l'évolution  économique  et  son 
dévelopj)einent  cyclique. 

Etant  donné  la  grande  importance  pour  la  vie  économi- 
que des  facteurs  mentionnés  et  des  tendances  secondai- 
res qui  en  découlent,  il  est  clair  que  leur  action  ne  se 
limite  pas  aux  phénomènes  indiqués,  mais  influence  la 
vie  économique  sous  beaucoup  d  autres  rapports.  La  ten- 
dance à  l'accumulation  et  à   la  capitalisation   et  la  lutte 
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poiii-  coNc  (l<'iiii(''io  sont  <1<'S  facteurs  puissants  du  déve- 
loppcuicnt  de  la  technique,  (lelle-ci  se  trouve  éj;alemeut 
sDus  linllueuce  de  la  tendance  à  la  concentration  du 
capital  et  obéit  souvent  à  ses  exigences  aux  drpens  dn 
développement  de  la  {doductivité  social»'.  I.a  tendance 
a  la  conccn'ration  condilinnno  dans  une  mesure  impor- 
tante lOi'UMnisation  de  la  produttion  et  favorise  souvent 
l'apparition  et  ICxtiMision  de  grandes  entreprises  tant 
dans  l'économie  rurale  (pie  dans  l'industrie  et  le  com- 
merce, même  quand  elles  sont  économiquement  moins 
avantageuses  que  les  entreprises  petites  et  moyennes 
déjà  existantes.  D'un  antre  cùté,  par  son  intluence  sur 
le  sens  de  la  consomniafion  et  sur  le  gont  des  grandes 
niasses  de  la  population,  elle  ri'ée  des  conditions  favo- 
rables pour  la  grande  production.  Ainsi  nous  voyons 
souvent  des  marchandises  peu  coûteuses  et  faites  cà  la 
machine  évincer  des  produits  supérieurs  mais  plus  chers 
confectionnés  à  la  main,  même  <piand  ces  derniers,  par 
leur  qualité  meilleure  et  leur  solidit»',  justifient  large- 
ment le  su[)pléni('Jit  de  dépense  qu'ils  exigent  et  sont, 
par  consé(pient,  i)lus  avantageux  pour  le  consommateur. 
Ainsi  les  tendances  a  r accumulation,  à  la  concentration  et 
à  la  capifalisation  deviennent  des  facteurs  de  la  structure 
sociale.  Mais  l'examen  plus  approfondi  de  cette  question 
dépasse  le  cadre  de  notre  étude. 

Surcapitalisation  et  richesse  en  rapilul.  —  I/état  de 
surca})italisation  ne  dépend  pas  d'un  degré  déterminé  de 
prospérité  du  pays.  La  surcapitalisation  est  la  consé- 
(pience  inéluctable  du  mode  capitaliste  de  production  et 
se  fait  jour  là  où  cette  dernière  atteint  un  certain  degré 
de  développement.  L'état  de  surcapitalisation  peut  donc 
exister  aussi  bien  dans  des  pays  riches  que  dans  des  pays 
pauvres  en  capital  par  rapport  au  chitl're  de  leur  popula- 
tion et  à  l'étendue  de  leur  territoire,  mais  dans  lesquels 
le  capital  existant  ne  peut  trouver  à  se  placer  avantageu- 
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sciueiit,  ('tant  donné  les  conditions  de  la  répartition  et  de 
la  consommation  sociales.  La  tendance  à  la  surcapitalisa- 
tion se  fait  jour  dès  le  moyen  Age,  là  où  le  système  écono- 
mique capitaliste  ayant  disparu  lors  de  la  chute  de  l'Em- 
pire romain,  réussit  à  se  rétablir.  Il  s'y  était  déjà  produit 
une  accumulation,  à  vrai  dire  modérée  de  pouvoir  d'achat 
provenant  soit  du  commerce,  soit  des  métiers,  soit  de  la 
rente  foncière  urbaine  ou  rurale.  L'utilisation  de  cette 
accunmlatiou  n'était  pas  facile  dans  les  conditions  exis- 
tantes de  la  production  et  de  la  consommation,  et  le 
placement  de  l'épargne  était  surtout  possible  dans  le 
domaine  de  la  capitalisation  privée.  La  concentration  de 
la  propriété  foncière  {\),  qui,  étant  donné  les  restrictions 
légales,  n'était  possible  cpie  dans  une  mesure  limitée,  et 
les  prêts  de  consommation,  en  particulier  aux  souverains, 
constituaient  les  fownes  les  plus  imjjortantes  de  la  capita- 
lisation. Du  fait  que  les  prêts  aux  souverains  étaient  si 
recherchés  par  les  gros  financiers  de  tous  les  pays,  mal- 
gré les  risques  qu'ils  présentaient  en  ce  temps-là  et  leur 
faible  rendement  relatif,  on  voit  combien  le  jîlacement 
de  l'épargne  était  alors  difficile  (2).  Les  souverains  profi- 
taient de  cet  état  de  choses  :  l'empereur  et  les  rois  ne  se 
gênaient  pas  de  répudier  leurs  dettes  aux  financiers  de 
l'Italie  du  Nord,  de  l'Allemagne  du  Sud  ou  de  France, 
dépouillant  ainsi  ces  derniers  et  leurs  nombreux  clients. 
Mais  ces  répudiations  ne  nuisaient  pas  beaucoup  à  leur 
crédit  et  ils  trouvaient  facilement  à  emprunter  chez  des 
concurrents   de   leurs  premiers  créditeurs.   Les  crises  de 

(1)  A  parlir  rlii  inilieii  du  xv  siècle  s'est  produit  une  conceniralion 
des  mines  de  m'Iaiix  pi'(M:ieux  dans  le  Tji'ol,  la  Hongrie,  la  Silésie, 
la  Saxe,  la  Holiênie  et  la  Korèt  Noire  enU'e  les  mains  de  la  noblesse 
ou  des  grosses  maisons  de  commerce  {VV.  Sombart,  Der  moderne 
Aapita'hsmiis,  1902,  I,  pp.  279-280). 

(2)  15.  l'^HRK.MiERG,  Doft  ZeitiiUPT'  der  Fiif/f/er.  Geld-Kapilal  und 
Kreditcerkfhr  im  16  Ja/ir/i,  189(5,  Comp.  également  mon  ouvrage  : 
Gfsr/iiriifp  der  tlaiidehkrisen  in  Ençjland.  cliap.  I. 
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n'partitioii  au  moyen  âge  et,  dans  les  temps  modernes, 
jusqu'au  milieu  du  win*"  siècle  ont  eu  surtout  pour  cause 
des  répudiations  de  ce  tieure. 

La  possil>ilit(''  d  inie  surca])italisation  de  (pielque  iMi])or- 
t.iuce  dans  le  domaine  de  la  ca[»italisati<)ii  sociale  était 
alors  exclue,  parce  qu<'  l'industrie  était  encore  peu  déve- 
loppée et  la  surcapitalisation  dans  ce  domaine  limitée 
d'avance  par  les  prescriptions  limitatives  des  corporations 
relatives  à  l'importance  et  le  uoud)re  des  eidreprises. 

Au  \\\f  siècle,  le  capital  disponible  était  si  abondant 
eu  Iloll;uidr  (|U('  le  taux  haljituel  de  l'intérêt  de  prêt  ne 
dép.issait  [)as  8  0  ().  Nous  ol)servons  la  même  chose  en 
Italie.  A  la  lin  du  \\\f  siècle,  les  oblii^ations  pontilicales 
;i  0  ()  étaient  cotées  à  112  0/0  (t).  Au  milieu  du  xvMi"siè- 
(  le,  les  ohliî^ations  3  0/0  de  la  dette  anglaise  consolidée 
étaient  également  cotées  au-dessus  de  leur  valeur  nomi- 
nale. Nous  avons  déjà  remarqué  plus  haut  (2)  qu'il  faut 
attribuer  à  cette  «litlicnlté  de  tntuver  un  emploi  avanta- 
geux du  c.ipital  naissant  la  manie  sans  exemple  de  la  spé- 
culation en  Hollande  au  xvn'-"  siècle  et  en  France  ainsi 
(|u'en  Angleterre  dans  le  premier  quart  du  xvni". 

C  est  par  là  aussi  qu'il  faut  expliquer  la  politique  mer- 
cantile des  états  européens  du  wf  au  wwf  siècle.  La  créa- 
tion de  marchés  intérieurs  et  extérieurs  comme  bases  du 
développement  <h^  l'industrie  constituait  le  principe  fon- 
damental de  cette  politi(pie.  L'industrie  était  en  effet  un 
champ  plus  large  et  plus  extensible  pour  l'esprit  d'entre- 
prise et  l'emploi  du  capital  libre  naissant.  C'est  de  là  que 
sont  nées  la  doctrine  de  l'utilité  de  l'extension  de  la  con- 
sommation des  objets  de  luxe  et  celle  de  la  balance  com- 
merciale. Une  balance  solvant  par  un  .vctif  était  consi- 
déi'é    non  pas  (•<>mme  un   indice  de  l'augmentation  de   la 

(1)  Malthus,  Pri/iii/fles,  lH-20,  p.   'tl(\. 

{•2)  Noir  plus  liaiil.  pp.  127-128.  Coiiii».  mon  ouvrage  :  Gesvhichte 
der  nandelskrisen  in  /:ngland, ,  chnp   11. 
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quantité  de  monnaie  existant  dans  le  pays,  mais  comme 
un  sifi'ne  indubitable  de  la  conqui^te  de  marcliés  par  l'in- 
dustrie nationale.  Le  marché  intérieur  était  défen<ki  jalou- 
sement contre  l'intrusion  de  l'indiisti-ie  étrangère  et  en 
même  temps  on  encourageait  par  tous  les  moyens  l'expor- 
tation des  produits  de  l'industrie  nationale.  Les  mêmes 
conceptions  déterminaient  aussi  la  politique  coloniale  des 
empires  européens  pour  lesquels  les  colonies  étaient  des 
marchés  réservés  à  l'industrie  et  au  commerce  de  la  métro- 
pole (1). 

La  disparition  du  régime  corporatif  et  le  développe- 
ment de  l'industrie  créèrent  une  arène  plus  large  pour  la 
capitalisation  :  l'épargne  put  désormais  se  placer  dans  les 
installations  et  l'outillage  industriels,  dans  les  moyens 
perfectionnés  de  communications  et  autres  dépenses  pro- 
ductives semblables.  Mais  en  même  tenqjs  le  volume  de 
laccumulation  augmenta  et  la  tendance  à  la  surcapitali- 
sation, contre  laquelle  il  n'existait  plus  de  limitations  arti- 
ficielles, s'accrut.  Avec  l'accroissement  du  capital  social, 
la  surcapitalisation  put  s'affirmer  dans  une  large  mesure. 
Mais  cela  ne  signifie  pas  que  jadis,  comparativement  à  la 
masse  existante  de  capital  social,  la  tendance  à  la  capita- 
lisation et,  à  certains  moments,  le  degré  de  la  surcapita- 
lisation étaient  moindres  que  maintenant,  par  exemple, 
en  Angleterre  à  la  fin  du  xvin'^  siècle  ou  vers  1815,  lors- 
que la  fortune  par  tête  d'habitant  était  deux  fois  moindre 
qu'aujourd'hui. 

A  un  moment  donné,  la  tendance  à  la  surcapitalisation 
se  révèle  fort  différente  dans  des  pays  ayant  atteint  des 
degrés  divers  de  dévelojDpement  économique.  Ceux  qui 
sont  le  plus  avancés  se  trouvent  sous  ce  rapport  dans  la 
situation  la  moins  favorable.  C'est  là  que  la  tendance  à  la 
surcapitalisation  est  la  plus  forte  et  que  la  capitalisation  a 

(d)  Voir  aussi  plus  loin,  pp.  370  et  s. 
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besoin  de  ressources  toujours  nouvelles  telles  que  :  élé- 
vation (lu  niveau  de  la  vie  de  la  population,  n])parition 
do  nouveaux  Itosoins,  découvertes  de  moyens  d'accroiti'e 
1  intensité  de  la  <apitalisation  du  procès  de  production. 
Les  J)a\s  dont  le  développement  économicpie  est  en 
retard  ont  ravanlaj;('  de  pouvoir  utiliser  pour  leur 
capitalisation  les  besoins  (jui  se  sont  faits  jour  dans  les 
nations  d'avant-garde.  De  tels  pays  présentent  un  large 
ebamp  p(»ur  le  j)lacenient  du  capital,  en  particulier 
parce  (jue  l'économie  nationale  peut  y  être  pourvue 
d'installations  comme,  })ar  exemple,  des  moyens  perfec- 
tionnés de  communications,  (jui  auiiinentent  la  producti- 
vité du  i)ays  sans  pourtant  favoriser  une  accunuilation 
excessive  de  capital.  11  se  peut  même  que  l'accumulation 
locale  se  montre  insuffisante  pour  mettre  en  valeur  les 
forces  j)roductives  du  pays  et  laisse  une  large  place  à  l'ac- 
tivité du  ca})ital  étranger.  Dans  ces  pays,  la  surcapitali- 
sation peut  avoir  lieu  à  la  suite  d'un  afflux  trop  rapide 
décapitai  ('drangcr  auijuel  les  conditions  de  la  })ro(luction 
et  de  la  consommation  ne  peuvent  s'adapter  assez  vite. 
Rlle  y  revêt  donc  un  caractère  occasionnel  et  passager. 
D'ailleurs,  la  prédisposition  de  tels  pays  à  la  surcapitali- 
sation dépend  essentiellement  des  conditions  de  la  répar- 
tition des  richesses.  Si  cette  dernière,  en  particulier  celle 
de  la  j»ropriété  foncière  est  favorable,  l'accroissement  de 
la  productivité  sociale  amenée  par  les  chemins  de  fer  et 
autres  moyens  de  conmuniication  et,  en  général,  par  tou- 
tes sortes  de  dépenses  productive?,  profite  dans  une 
mesure  plus  égale  à  tous  les  habitants.  La  consommation 
peut  alors  s'accroître  plus  rapidement  et  s'opposer  à  la 
tendance  à  la  surcapitalisation.  Ouand,  au  contraire,  la 
richesse  nati<»nale  et  particulièrement  la  pivqîriété  foncière 
(d'une  iuip(»rtance  prédominante  dans  de  tels  pays),  sont 
fortement  concentrées,  la  plus  faible  augmentation  de  la 
productivité  peut  faire  naître  la  surcaiîitalisation. 
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V 

LA  SURCAPITALISATION  ET  LA  LUTTE  ÉCONOMIQUE  ET  SOCIALE 

La  tiiéoriede  la  surcapitalisation  ne  serait  pas  complète 
si  nous  n'indiquions,  ne  fût-ce  que  dans  leurs  traits  les 
plus  généraux,  quelques  phénomènes  provenant,  comme 
lescrises,  delà  surcapitalisation  et  qui  éclairent  à  la  fois  les 
crises  et  cette  dernière.  11  s'agit  de  la  lutte  pour  la  capita- 
lisation, d'une  part,  entre  les  diverses  économies  nationa- 
les et,  de  l'autre,  entre  les  divers  groupes  sociaux,  à  l'in- 
térieur de  chacune  d'elles. 

Extension  de  la  capilalisation  à  l'extérieur  du  pays.  — 
Les  conséquences  de  la  surcapitalisation  ne  se  limitent 
pas  aux  rapports  nmtuels  des  entreprises  économiques 
particulières  constituant  l'économie  nationale,  mais  attei- 
gnent également  les  rapports  mutuels  entre  les  écono- 
mies nationales. 

Lorsque  la  surcapitalisation  règne  dans  le  pays,  la 
tendance  à  la  capitalisation  la  fait  s'étendre  au  delà  des 
frontières.  Car  cette  tendance  cherche  alors  dans  la  con- 
sommation étrangère  la  base  de  cajjitalisation  qu'elle 
ne  trouve  plus  dans  la  consommation  intérieure.  C'est  par 
cette  nécessité  d'une  nouvelle  base  pour  entretenir  la 
capitalisation  que  s'explique  la  tendance  de  l'économie 
nationale  à  conquérir  des  marchés  exotiques  et  à  placer  le 
capital  à  l'étranger.  Dans  le  premier  cas,  la  capitalisation 
a  lieu  à  l'intérieur  dn  pays  en  s'appuyant  sur  la  consom- 
mation extérieure,  dans  le  second,  le  capital  sort  du  pays 
mais  les  revenus  y  reviennent  ou  sont  placés  à  l'étranger 
au  compte  du  pays. 

L'extension  de  la  capitalisation  s'effectue  surtout  parla 
première  voie,  c'est-cà-dire  par  la  conquête  des  marchés 
étrangers  au  profit  de  l'industrie  nationale.   On  s'efforce 
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en  inèiiic  temps  d  acquérir  des  colonies  dont  les  niarcliés 
sont  réservés  exclusivement  ou  de  ])rérérence  à  l'indus- 
trie et  au  commerce  du  pays.  Avec  le  temps  (et  c'est  un 
phénomène  nouveau),  l'exportation  des  niarcliandises  est 
suivie  de  celle  des  capitaux,  (^ar,  en  partie  j)our  surmon- 
ter les  obstacles  de  la  politique  })rotectionniste  des  autres 
pays  et  en  partie  pour  placer  la  production  dans  des  con- 
ditions plus  avantageuses,  le  ca})ital  lui-même  émigré  et 
va  créei'  des  entreprises  de  production  dans  les  pays 
exploités.  La  ])articipation  àdes  entreprises  étrangères  tel- 
les (|ue  chemins  de  fer,  j)orts,  exploitations  minières, 
stations  électriques,  etc.,  donnent  également  la  possibi- 
lité d'investir  le  capital  à  l'étranger. 

Lutte  entre  les  capitalisations  étranrih'e  et  indif/ène.  — 
L'extension  de  la  capitalisation  est  encore  possible  aux 
dépens  des  pays  dévelopjiés  économiquement  et  où  la  sur- 
capitalisation existe  également.  Car  chaque  pays  peut  se 
créer  un  marché  à  l'étranger  et  y  concurrencer  les  pro- 
duits indigènes  dans  les  branches  de  la  production  où  il 
occupe  une  situation  privilégiée  et  peut  produire  mieux 
ou  cà  meilleur  compte.  Dans  ce  cas,  l'extension  de  la  capi- 
talisation à  létranger  s'cIFectue  aux  dépens  de  la  capitali- 
sation intérieure  par  l'évincement  des  capitalistes  indigè- 
nes. Ainsi  s'accomplit  une  concentration  de  capital  hors 
des  limites  de  l'économie  nationale  de  cha(jue  pays. 

En  même  temps  il  se  produit  un  élargissement  du 
ebamp  de  capitalisation  en  général.  En  effet,  le  commerce 
extérieur,  en  favorisant  la  division  internationale  du  tra- 
vail, augmente  le  rendement  des  forces  productives  dans 
l'économie  mondiale,  diminue  les  prix  des  produits  et 
étend  la  consommation,  base  de  toute  capitalisation. 
Il  agit  encore  dans  le  même  sens  en  enrichissant  le  mar- 
ché de  produits  nouveaux  et  divers  qui  éveillent  de  nou- 
veaux besoins.  Mais  pour  le  pays  servant  de  champ  de 
capitalisation,  l'imjîortation  desfabricats  et  même  despro- 

24 
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duits  étrangers  peut  avoir  certains  inconvénients.  A  part 
les  inconvénients  politiques  et  sociaux  qu'entraîne  néces- 
sairement avec  elle  une  semblable  dépendance  économi- 
que, elle  peut,  dans  certains  cas,  et  ne  serait-ce  que  pro- 
visoirement, rétrécir  le  champ  d'application  du  travail 
indigène  et  provoquer  l'émigration. 

L'afflux  de  capitaux  étrangers  ne  présente  pas  pour  la 
population  ouvrière  indigène  ces  suites  nuisibles.  Au  con- 
traire, dans  les  j)ays  possédant  de  grandes  richesses  natu- 
relles et  un  capital  indigène  infime,  cet  afflux  rend  possi- 
ble une  nouvelle  utilisation  des  forces  ouvrières  et  peut 
donner  un  puissant  essor  au  développement  économique 
du  pays.  ^lais  dans  les  contrées  où  les  capitaux  nouveaux 
ne  font  que  remplacer  les  capitaux  locaux,  ils  évincent 
simplement  les  capitalistes  indigènes  ;  par  contre,  ils 
favorisent  généralement  les  consommateurs  (1).  Comme 
nous  lavons  déjà  remarqué,  le  degré  de  développement 
économique  dépend  essentiellement  ici  de  la  mesure  dans 
laquelle  les  conditions  de  la  répartition  permettent  d'éle- 
ver la  consommation  à  la  suite  de  l'accroissement  de  la 
productivité. 

Surcapitalisation  et  politique  protectionniste.  —  Le 
libre  échange  international  du  capital  et  des  marchandises 
est  favorable  au  développement  absolu  des  forces  produc- 
tives de  l'économie  mondiale.  Mais  pour  chaque  économie 
nationale,  il  est  important  de  développer  autant  que  pos- 
sible ses  forces  productives  propres.  Une  condition  indis- 
pensable pour  cela,  c'est  le  débit  des  produits,  soit  pour 
la  consommation  propre,  soit  pour  celle  d'autres  pays.  Ce 
débit  est   d'autant   plus  nécessaire   qu'avec  la  tendance 

(1)  Il  est  caractéristique  que  l'Angleterre  ait  introduit  aux  Indes 
une  politique  protectionniste  nuisible  à  son  exportation  commerciale 
propre.  En  favorisant  l'exportation  du  capital,  elle  voit  évidemment 
la  meilleure  façon  d'accorder  les  intérêts  de  l'état  capitaliste  et  ceux 
de  l'état  consommateur. 
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dominante  à  lu  snieapitalis.ition,  il  n'y  a  pas  pôiiinic  «le 
forces  jjrorluctives.  D'où  la  tendance  de  chaque  pays  à 
mettre  à  la  disposition  de  sa  production  propre  des  mar- 
chés intérieurs  et  coloniaux,  et  d'«''liniiiicr  autant  (|ue  pos- 
sible, la  concurrence  étrangère  tout  en  conquérant  des 
débouchés  extérieurs.  L'exclusion  de  la  concurrence  étran- 
irère  ou  l'acquisition  de  nouveaux  marchés  permet  d'éviter 
la  sup])ression  d'une  partie  du  capital  superflu,  d'utiliser 
celui  (]ui  chôme  et  d'empêcher  la  décapilalisation  trop 
brusque.  Cela  n'aide  évidemment  que  pendant  un  certain 
temps  après  le(piel  on  revient  à  l'état  antérieur  de  surca- 
pitalisaticMi,  mais  le  champ  de  la  capitalisation  s'élargit 
aux  dépens  delà  capitalisation  étrangère.  D'ailleurs,  si  la 
politique  de  protection  de  la  capitalisation  propre  est 
appliquée  partout,  cela  rend  diflicile  l'extension  de  la  capi- 
talisation au  delà  des  frontières  et  peut,  dans  certaines 
circonstances,  devenir  nuisible  à  tous  les  pays.  Mais  l'an- 
tagonisme des  intérêts  des  différents  pays,  la  rlifficulté  de 
les  accorder  et  l'action  de  la  classe  influente  des  capitalis- 
tes (le  chacun  doux  empêchent  une  politique  extérieure 
rationnelle  conciliant  les  intérêts  des  diverses  économies 
nationales  avec  ceux  de  l'économie  mondiale.  Cependant 
la  raison  principale  qui  empêche  l'existence  d'une  poli- 
tique économique  harmonique  de  ce  genre  et  qui  incite 
chaque  contrée  cà  défendre  le  capital  local,  c'est  la  sur- 
capitalisation chroni<|ue  et  périodiquement  beaucoup  plus 
intense  dans  presque  tous  les  pays. 

Les  diverses  économies  nationales  se  trouvent,  au  point 
de  vue  de  la  lutte  pour  la  capitalisation,  dans  la  même 
situation  que  les  entreprises  économiques  privées  de  cha- 
cune d'elles  considérée  isolément.  Comme  cela  a  lieu  dans 
le  domaine  de  l'économie  nationale,  le  champ  de  capita- 
lisation de  l'économie  mondiale  est  limité  par  les  condi- 
tions de  la  consommation.  Tout  comme  cela  se  passe 
dans  l'économie  nationale,  les  plus  forts  s'efforcent  d'éli- 
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minor  les  plus  faibles  de  la  participation  à  la  capitalisa- 
tion possil)le  dans  l'économie  mondiale.  Ils  y  arrivent  par 
l'exclusion  de  la  concurrence  étrangère  dans  le  pays  et 
par  son  éviction  dans  les  pays  étrangers  au  moyen  de 
j)rimes  d'exportation  ou  même  par  l'emploi  de  la  force 
physique.  Cette  lutte  des  domaines  économiques  nationaux 
pour  la  capitalisation  et  les  moyens  qu'on  y  emploie  : 
mesures  défensives  contre  la  concurrence  extérieure  et 
conquête  des  marchés  étrangers,  sont  la  conséquence  natu- 
relle de  la  surcapitalisation  et  de  la  tendance  des  forces 
productives  à  se  développer  sur  la  base  de  la  consomma- 
tion existante  et  relativement  limitée  (1). 

Mais  l'exclusion  de  la  concurrence  étrangère  ne  diminue 
pas  en  général  la  surcapitalisation.  Au  contraire,  elle  l'aug- 
mente tant  dans  l'économie  mondiale  que  dans  les  écono- 
mies nationales  ;  elle  conduit  donc  à  la  réduction  de  l'action 
des  forces  productives  et  à  une  diminution  relative  de  la 
consommation  générale  qui  est  la  base  de  la  capitalisation. 
Par  suite  de  la  division  de  l'économie  mondiale  en  domaines 
économiques  séparés  et  le  plus  souvent  nationaux,  le  terrain 
de  la  lutte  pour  la  capitalisation  privée  se  décompose  en 
petits  domaines  avec  une  surcapitalisation  artificiellement 
élevée.  Il  s'en  suit  cjue  chacun  de  ces  domaines  constitue 
un  terrain  indépendant  propice  à  l'apparition  et  au  déve- 
loppement des  crises.  Jadis,  lorsque  l'Angleterre  était  le 
siège  principal  de  la  capitalisation  mondiale,  elle  était 


(i)  Gel  élat  de  choses  est  pour  une  part  imporlante  la  raison  de 
la  tendance  à  l'extension  et  de  la  politique  coloniale  des  empires  éco- 
nomiquement développés,  tant  actuellement  que  dans  le  passe.  Cette 
tendance  s'est  reflétée  particulièrement  dans  la  politique  mercantile  de 
l'Angleterre  auxviiie  siècle,  lorsqu'elle  empêcha  par  la  force  \i  dévelop- 
pement de  l'industrie  dans  ses  colonies  américaines  afin  de  conserver 
ces  marchés  à  l'industrie  anglaise.  Plus  tard-,  le  progrès  technique 
ouvrit  à  cette  indiislrie  un  large  accès  sur  les  marchés  étrangers  où 
elle  put  régner  sans  recourir  à  la  violence,  et  détermina  le  revire- 
ment de  la  politique  coloniale  et  commerciale  de  l'Angleterre. 
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aussi  le  pays  de  prédilection  des  crises  de  capital.  Main- 
tenant chacun  des  grands  domaines  écononii({ues  natio- 
naux constitue  une  arène  analogue  p<jur  les  crises  pério- 
di([ues. 

Ln  snrcapitalisaûon  et  les  luttes  de  races  et  confessionnel- 
les. —  La  surcapitalisation  donne  également  naissance  à 
une  autre  lutte  resscnd)lant  beaucoup  à  celle  des  domai- 
nes écuM()mi(pies  nationaux  pour  la  capitalisation.  Il 
s  agit  de  la  lutte  de  race  et  de  religion  ou  de  confession 
dans  les  frontières  d'un  état  déterminé  et  qui  a  pour  causes 
fondamentales  des  contradictions  économiques.  Dans  un 
pays  à  population  hétérogène,  il  est  fort  possible  que  les 
représentants  d'une  race  ou  d'une  confession  possèdent 
dans  la  lutte  pour  la  capitalisation  certains  avantages  qui 
leur  assurent  la  domination  économique  sur  les  autres 
fractions  de  la  population.  Si  les  représentants  de  cette 
race  ou  de  cette  confession  se  distinguent  des  autres  grou- 
pes de  la  population  par  une  plus  grande  aptitude  à  l'épar- 
gne ou  une  plus  grande  âprete  au  gain,  en  même  tenqis 
que  par  des  exigences  moindres  au  point  de  vue  de  la 
consommation  ;  s'ils  sont  doués  <le  facultés  organisatrices 
plus  fortes  comme  entrepreneurs  et  fout  preuve  de  plus  de 
solidarité  entre  eux,  s'ils  possèdent  enfin  certaines  qualités 
qui  font  d'eux  des  concurrents  dangereux,  alors  ils  l'em- 
jDortent  dans  la  lutte  pour  la  capitalisation  et  concentrent 
entre  leurs  mains  une  partie  relativement  plus  considéra- 
ble du  capital  social.  Cette  circonstance  crée  une  situation 
spéciale  à  cette  fraction  de  la  population.  La  possession 
du  capital  entraine  celle  d'une  puissance  économique 
et  sociale.  La  prédominance  économique  et  sociale  d'une 
partie  de  la  population,  jointe  aux  contradictions  natio- 
nales et  religieuses,  fait  facilement  naître  la  jalousie  et 
l'inimitié  des  autres  parties.  Mais  ce  qui  donne  à  ces 
jalousies,  nationales  ou  religieuses,  une  importance 
spéciale,   une  force  combative,   c'est   surtout    la   rivalité 
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entre  les  capitalistes,  leur  lutte  pour  la  part  à  la  capi- 
talisation sociale  restreinte  en  elle-même.  Aussi  trouvons- 
nous  le  foyer  de  ces  antagonismes  surtout  clans  la  petite 
et  moyenne  bourgeoisie  où  la  concurrence  et  la  lutte  pour 
la  capitalisation  sont  particulièrement  âpres. 


CONCLUSION 


Il  n'outre  pas  dans  le  cadre  de  la  présente  étude  de 
proposer  des  mesures  contre  les  crises  ;  cela  est  du  ressort 
de  la  politique  économique.  Des  thèses  exposées  ici  au 
sujet  de  la  nature  et  des  causes  des  crises,  découlent  natu- 
rellement les  grandes  lignes  de  la  politique  à  suivre 
pour  les  éviter  ou,  plutôt,  pour  les  atténuer.  Mais  leur  exa- 
men nous  conduirait  trop  loin.  Notre  but  était  simplement 
de  donner  au  lecteur,  en  premier  lieu,  une  notion  concrète 
des  crises  économiques  sous  les  diverses  formes  quelles 
atlectent  et  de  lui  expliquer  leurs  raisons  immédiates  ci 
leurs  causes  lointaines  et  fondamentales.  Nous  voulions, 
ensuite,  expliquer  ce  mécanisme  central  de  tout  l'orga- 
nisme économique  social  qui  est  celui  de  la  formation  et  des 
mouvements  des  prix.  Il  s'agissait,  enfin,  de  montrer  le 
caractère  social  de  la  capitalisation  et  de  présenter  la  ten- 
dance à  l'accumulation  et  les  tendances  corrélatives  à  l'ex- 
tension de  la  capitalisation  privée  et  à  la  surcapitalisation 
sociale  comme  des  facteurs  puissants  de  la  vie  économique 
sociale,  comme  des  facteurs  qui  en  dernier  lieu  déterminent 
son  développement  cyclique  et  ses  crises  périodiques,  et  qui 
jouent  un  rôle  prédominant  dans  le  développement  écono- 
mique et  politique  de  la  société  et  dans  la  structure  de  l'édi- 
fice social.  Les  facteurs  fondamentaux  de  la  vie  économique 
sociale  sont  habituellement  cachés  à  l'observateur  par  les 
phénomènes  journaliers  de  la  vie  économique  privée  ou 
sont  considérés  et  expliqués  du  point  de  vuede  l'économie 
privée.  C'est  précisément  cette  considération  des  phéno- 
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mènes  de  la  vie  économique  sociale  et  la  conception  des 
lois  qui  les  régissent  par  analogie  avec  les  lois  recon- 
nues de  l'économie  privée,  qui  ont  rendu  si  difficile  jus- 
qu'ici la  compréhension  de  la  nature  et  des  causes  des 
crises  économiques.  La  conséquence  de  cette  façon  de  voir 
c'est  l'opinion  régnante  d'après  lacjuelle  les  crises  seraient 
le  produit  de  dispositions  occasionnelles   erronées  de  la 
part  des  entrepreneurs.  Ce  faisant,  on  j)art  de  l'hypothèse 
que  les  fins  de  l'économie  nationale  et  celles  de  l'écono- 
mie privée  et  les  moyens  d'y  atteindre    concordent  tou- 
jours. Mais  on  oublie  que  leurs  tendances  sont  souvent 
divergentes  et  que  de  leurs  contradictions  résultent  des 
perturbations  de  la  vie  économique  qui  doivent  être  con- 
sidérées comme  le  produit  organique  de  la  structure  éco- 
nomique. La  méconnaissance  de  cette  provenance  orga- 
nique des  crises  économiques  fait  que  dans  la  recherche 
de  leurs  causes  et  des  moyens  de  les  écarter  ou  de  les 
prévenir,  on  prend  d'habitude  des  phénoiliènes  connexes 
pour  des  phénomènes  fondamentaux  et  une  conséquence 
pour  une  cause,  comme" c'est,  par  exemple,  le  cas  pour  les 
phénomènes  cjui  se  produisent  sur  les  marchés  monétaires 
et  du  crédit.  Pour  que  les  mesures  et  les  moyens  proposés 
pour  éviter,  atténuer  ou  aplanir  les  crises  économiques 
soient  efficaces,  ils  doivent  avant  tout  résulter  d'une  com- 
préhension plus  profonde  de  la  nature  de  celles-ci  et  doi- 
vent être  adéquates  aux  circonstances  dont  ces  crises  sont 
la  résultante. 
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252,  254,    321  ;  —    de   capital 

libre,  109,  260,  262,  301  ;  — de  Hasenkamp,    58    note,    60    n., 

main  d'oeuvre,   273;    diffusion  261  n. 

de  —  après  les  crises,  275-276,  Helffeiuch,  327  note. 

351-352.  Herkner,  296  note. 

Dépôts  en  banque,  en  période  de  Hermann,  212  note. 

dépression,  295-296.  Hildebrand,  335  note. 

Dépression,  définition,  différence  Hilferding,  314  note. 

de  la  crise,  40,  48-49;  —indus-  H0BS0i\,    26,  27,   29,   277   note, 

trielle,110,  135-136;— et  tech-  282  n.,  308  n.,  323  n. 

nique,  113;  — agraire,  121,125;  Hunke,  353  noie. 

capitalisation  en  période  de  — , 

280-282  ;  intérêt  de  prêt  en  pé-  Iastrow,  314  note. 

riode  de  — ,  300-302  ;  exporta-  Impôts,   comme   moyens    contre 

lion  de  capital  en  période  de  —,  l'inégalité  de  la  répartition,  343. 

298-299;  rapport  entre  produc-  Indices,  50  note,  199  n. 

tion  et  consommation  en  pério-  Intérêt   du   capital,    faiblesse    de 

de  de  — ,  275-277.  l'intérêt  de  prêt  avant  les  cri- 
ses de  spéculation,   91  ;   —  et 

Ehrenc.erg,  42  note,  364  n.  intensification  de  la  capitalisa- 

Engel,  48.  tion,  238-239;   —    en   période 

Engels,  202  note,  358  n.,  359  n.  d'essor,    254-257;    —    et   prix. 

Escompte  et  crises,  56,  61,  91.  Voir  théorie   de   Irving  Fisher,   255 

également  :  Intérêt  du  capital.  note;  —  avant  et  pendant  les 

EssLEN,  XVII,   255  note,  296  n.,  crises,  58,  9ti,  260  ;  détermina- 

323  n.,  327  n.  tion  de —  en  période  de  dépres- 
sion, 281,  300-302  ;  l'action  du 

Faillites,  —   et  crises  de   crédit,  bas  taux  de  —,  302. 

72  ;  signification  des  —  pour  les 

crises,  136-138.  Jevons,  M  ,  116  note. 

FECHNER,203note,205n.,  206n.  Jevons,  Stanley,  29,  42  note, 

Fischer^  VV.,  xv  note,  xvii,  241  47  n.,  61  n.,  116  n  ,  162,  163, 

n.  164  n  ,  167  n.,  17^  n.,  171   n., 

Fisher,  Irving,  165   note,   255  174  n.,  175  n.,  2.53  n  ,  254  n., 

n.,  256n.,  282n.  261  n.,  282  n.,  288  n. 
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J i-' G'- A R.  t>!»  iiole,  ii    11..   I.j5  n.,  257,200,   202-260;   [)ro«lticlion 

255  11.,  282  11.  pour  —,  2:{2  ;    emoiuhreinenl 

du—,   78-79,  81,  258-259;  iin- 

Kalt/k  V,  24l'  iioU'.  porlance  des  —  étrangers,  349- 

KiNG,  loi  de-.  120,  201-20i,  206,  350,   365-300,  308-309;  prolec- 

2H  noie,  212  n.  tion  du   —  iiilérieur,    305-372. 

V.  KiucHMANN.  i,  Ihéoric  de  cri-  Mau.x,  -i,  Ihooric  des  crises,  22- 

se,  10-17;  29.  20;  30,  4S  note,  278  n  ,290  n., 

Ki.Ei.swAciiTi:n,  313  note.  !^30  n.,  358  n. 

Mawe,  78  note. 

Lacroix,  205.  Menueu.   102,   103  note,   i93  n. 

La.ndry,  247  note.  .Mill.  James,    3,  227,   230,   281 

Lange,  212  note.  note. 

Laplace,  205.  MiLL,  John  Stuaut,  3,27,  227, 

Laspeyhes,  174  note.  228  note,  230,  232,  200  n.,  277 

Laurerdale,  lord,    théorie   de  n.,  310  n. 

capital,   3-7;   202  note,  240  n.  v.  Mises,    173  note. 

Laurent  et  Cahen,  44  noie.  Moffat,  20. 

deLaveleye,  155  note.  dk  .Molinari, (i. ,203  note,  211  u. 

Lavergne,  107  note.  Monnaie,    ses    lonclions,    51-52; 

J^EDERER,  312  note.  manque  de  — ,  53-50,  255-257; 

DE  Len'eer,  308  note.  exportation  de   — ,  53,  34,  53; 

Lescure,  XVI,  278  note,  279  n.,  succédanés  de  —  en  temps  de 

281  n.,282  n..  288  n.,  290  n.,  crises  aux  IClats-Unis,  00  note; 

313  n.  quantité  de   —  en   circulation, 

Levasseur,  42  note.  04  note,    292-29.V,    — ■  comme 

Levi,  358  note.  étalon     des    prix     et     moyen 

Lexis,  20i  note,  277  n.  d'échange,  131-153;  lormalion 

LiEKMANN,  313  note.  de   la   valeur  de   —,   173-174; 

Lloyd  (Lord  Overstone),   41,  valeur  de — comme  mesure  de 

175  note,  201  n.  la  valeur  sociale  des  biens,  171- 

Luxemburg,  242  note.  173;  importance  delà  (juantilé 

de  —,  174-175,  178  ;  variations 

M  A  ver,  I'  ,  349  note.  de  la  valeur  de  —  et  prix,  179- 

Mayer.  K.,  358  note.  182,  243;  valeur  absolue  et  re- 

Mac  Cullocu,  78,  350  note.  lativede— ,  151,  153,  183  note; 

Macdonalo,  332  note.  préleiidu  manque   de  —,  201- 

Malthus,  41,  théorie  des  crises,  2o4,  opinion  de  Dudley  North, 

13- 10;  17,20,  218  note,  321  n.,  203  204  note  ;«  retrait  de  —de 

32i,  305  n.  la  circulation  »,  290-293  ;  réac- 

V.  Manteuffel, 231  note,  281  n.  tion   de  la  réserve    monétaire 

Marché,  Ihéorie  du  —  de  James  sur  la  vie  économique,  297-299. 

Millet  Say,  2-3,230-231  ;  ferme-  Moore,  II.,  110  note. 

ture du —  et crises,  34,  73,117;  Mummery,  20,  277  note,  323  n. 

ouverture  de  nouveaux,  — 77-  v.     Neimann-Spallart,     307 

79;extensiondu— ,80, 123,349-  note. 

330:  —  monétaire, 91,  108,  254-  Neui;ath,  2i5  note. 
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N  KWMAucii,  79  note. 
\0RTH,  UuDLEv,  263  noie. 

Oldenburg,  299  note,  314  n. 
Organisation  économique,  ses  ini- 
perlections,  139-1.^9:  lien  entre 

—  et  les  crises.  31,  -41,  127, 
136,  139,361,  362;  —  et  pério- 
(licil(*  (les  crises.  137-158,  360- 
361,  362  ;  production  en  régime 
capitaliste,  192-198;  —et  capi- 
talisation, 234  239;  —  capita- 
liste et  accumulation,  241. 

Panique,  —  lors  d'une  crise  de 
crédit,  68;  conséquences  de  —, 
131;  —  aggrave  les  crises,  40, 
1H2. 

Petrajitzki,  «  loi  de  surenchère 
optimiste  »,  148  note. 

Playfair,  Sir  Lyon,  348  note. 

PoHLE,  241  noie,  261  o  ,  264  n., 
282  n. 

Poisson,  20o. 

Pouvoir  d'achat,  détermination 
du  —  nominal  par  l'ensemble 
des  valeurs  des  biens,  218-219; 
centralisation  du  —  et  son  ac- 
tion sur  la  conjoncture,  219- 
220,  222,  223-224;  décentralisa- 
tion du- — ,  220,  243;  moyens 
de  conservation  du  — ,  286-297. 

Price,  Bonam  y,  261  note,  26i  n. 

PiucE,  L.,  175  note. 

Prix,  —  el  les  crises.  49-50.  126, 
243-244,  268-270  ;  élévation  des 

—  des  mai'chandises,  76-77,80; 
chute  des  —  des  marchandises 
lors  des  crises  commerciales,  78, 
81-82,83;  lors  des  crises  indus- 
trielles, 110;  — des  proiluits  de 
l'économie  rurale,  120-121  ;  rôle 
des  —  dans  la  vie  économique, 
143-14.0  ;  l'ormalion  des  — ,  143- 
146.  165  171  ;  hausse  des  —  et 
spéculation,  146-130;  —  et  la  va 
leur    de  la   monnaie,  131-133, 


155, 172-184  ;  causes  fondamen- 
tales des  oscillations  des  —  ,  192; 
relations  réciproques  entre  les 
—,  198-200  ;  loi  de  King,  201- 
204  ;  loi  fondamentale  des  varia- 
tions des  -,  204,206-207;  varia- 
tions des  —  des  trois  groupes 
de  biens,  207-208  ;  variation  du 
niveau  général  des—,  208-214; 
influence  des  modifications  des 
besoins  sur  les  — ,  214-218  ;  —  et 
la  répartition,  18.3-186, 191,  218- 
221,  222-223,  244-243,  249-2.30  ; 
mécanisme  du  inôuvement  as- 
censionnel des  — ,  221-223  ;  ses 
limites,  225-226, 242-243  ;  méca- 
nisme de  la  chute  progressive 
générale  des  — ,  243-244;  in- 
fluence de  la  chute  des  —  sur 
la  répartition  et  la  vie  écono- 
mique, 244-245.  268-280,  302- 
303,  344  ;  le  fondement  de  la 
chute  générale  des  —,  245-230  ; 
origine  el  causes  du  mouvement 
ascensionnel  des  —,  251-254, 
303-309;  —du  fer  comme  indice 
de  la  conjoncture  économique, 
233  :  —  dans  le  commerce  de 
détail,  276-277  ;  —  et  associa- 
tions d'entrepreneurs,  312  ;  —  et 
progrès  technique  de  la  produc- 
tion, 278  note,  348. 
Production,  —  et  la  spécula- 
tion de  bourse  et  Les  crises  de 
bourse,  97-99;  —  et  le  com- 
merce, 103106;  —  en  période 
d'essor,  106-107,  231-254,  306; 
liens  entre  —  agraire  et  indus- 
trielle, 106,  116;  influence  des 
mauvaises  récoltes,  117-118; 
influence  des  bonnes  récoltes, 
120-122  ;  réduction  de  —  après 
les  crises,  110-113,  274;  — 
agraire  et  crises  agraires,  125- 
126;  —  et  dépression,  133;  — 
et  organisation  économique, 
102,  140-141  ;  —  réglée  par  la 
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v.ilt'iir  (li-s  l)iens,  1  il-U;^,  Itil. 
225-22»),  24i-2.i:i,  251-237;  — 
cl  spôriilalion,  llG-131  ;  — 
el  aiigmenlation  de  la  circu- 
lation inoni'lairc,  loii  ;  —  el 
l'extension  «lu  crédil,  157  ;  os- 
cillations .le  -,  1W)-I92,  303; 

—  en  régime  capitaliste,  223- 
234;  — et  consommation,  102, 
227-228,  243-250  :  —  et  marché, 
230-231  ;  théorie  de  Tougan- 
Uaranowski  sur lindépcndance 
de  —  de  la  consommation,  241 
note;  rapport  de  —  à  la  de- 
mande à  la  fin  de  la  période  de 
dépression,  304  ;  — el  techni- 
que, 102,  347-340. 

Profit  d'entreprise,  tliéorie  de 
-Marx,  23-20  ;  —  faible  en  temps 
de  dépression,  lOi,  110,  133- 
134,  272-273,  281,  301;  —  en 
temps  de  crise,  259.  269;  —  à 
la  fin  de  la  période  de  dépres- 
sion, 112-113,  304:  —  en  pé- 
riode d'essor,    107,  233,    209; 

—  but  de  l'activité  économi- 
que, 143-144,  277-278  ;  oscilla- 
lions  cvcjirpies,  23  note;  —  et 
coût  de  proiluction,  278-279  no- 
te ;  —  el  associations  d'entre- 
preneurs, 309-310:  —  et  accu- 
mulation, 277-278,  326. 

(Jles.na y.  5  note. 

Réaction,  1:55. 

Rente  tonciére,  —  la  concurrence 
étrangère,  117,  123-124;  — 
et  laccumulalion,  326,  331- 
336  ;  —  en  Angleterre  el  en 
Ecosse,  336  note  ;  —  urbaine, 
336-337  ;  accroissement,  334- 
333. 

Répartition,  théorie  de  .Sismondi, 
9-10;  théorie  du  Rodbertus, 
18-20;  dépendance  de  volume 


et  de  l.i  I  ipiii[)u>ition  lie  la  con- 
sommation de  -,  183-189,  222, 
225-226,  242-244,  324-325  ;  — 
'  et  prix,  litO,  200-201,  218-220, 
222-226,  244-245,  248-251,  237- 
238;  agglomération  de  fortune 
el  accumulation,  222,  324-325  ; 
—  el  capital  privé,  323-326; 
concentration  de  la  pro[u-iété 
en  capital  social,  327-328;  con- 
centration de  la  propriété  en 
valeurs  mobilières,  329-331  ; 
concentration  de  la  propriété 
foncière,  332-337;  facteurs  agis- 
sant contre  la  concentration, 
343-345  ;  —  et  décapilalisation 
el  crises,  331-353;  hausse  pro- 
gressive dessalaires,  332;  déve- 
loppement ellectif  de  — ,  333- 
360;  augmentation  absolue  des 
revenus  de  la  propriété,  333- 
356  ;  augmentation  de  l'iné- 
galité de  —,  356-3(j0  :  —  en  An- 
gleterre, 353  note,  3Ô3-356  n., 
359  n  ;  —  en  l'nisse,  3.58-359 
note. 

RiCARDO,  II,  13.  2-iS  note, 
248  n. 

RoBEHTSON,  27  noie. 

RoDHKHTL's,  4,  théorie  des  crises, 
i7-22,  30. 

UoGEKs,  202,  211  note. 

RoscuKH,   103,  335  noie. 

Salaire,  baisse  après  les  crises, 
114;  —  el  la  loi  de  King,  211 
note  ;  théorie  du  fonds  fies  — , 
229-230  ;  hausse  des  —  comme 
cause  de  l'épuisement  du  ca- 
pital, opinions  de  l'ohle  et 
Lexis,  264  ;  —  en  période  de 
dépression,  276  ;  élévation  pro- 
gressive, 354. 

Sauerbeck,  49  note,  174  n. 

Say,  J.-B.,  3,  Ihéoriedu  marché, 
230;  248  note,  249  n. 
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ScH.vFFLE,    282    note,    317    n., 

333  n. 
ScHiPi'EL.    46     noie,    274     n., 

307  n. 
ScuMOLLER,   1G9   oolc,  202   n., 

261  n.,  282  n.,   327  n.,  331  n., 

332  n.,  356  n.,  359  n. 
ScHÔNBERG,  345  noie. 
ScHWARZ,  331  note. 
Seligman,  468  n. 

DE  SiSMONDi,  i,  théorie  des  cri- 
ses,  7-12;   15,   i6,    17,  22,  20, 

333  note. 

Smith,  Adam.  5,  228,  240  noie, 
316  n. 

SoETBEER,  174    noie,   358   n. 

SoMBART,36nole,  175  n.,  288  n. 
336  n.,  364  n. 

SoLNTZEFF,  358  note,  359n. 

Spéculation,  —  sur  marchandi- 
ses, 77-80,  129;  —  de  bourse 
et  agiotage,  80-87,  98-100,  128- 
129;  sa  fonction,  146-147  ;  dan- 
gers,. 147-148  ;  surspéculalion, 
148-151  ;  —  en  production  capi- 
taliste, 195  ;  —  lors  de  l'éléva- 
tion des  prix,  226. 

Spiethoff,  241  noie,  261  n.,  282 
n.,  290  n.,  299  n. 

S  PRAGUE,  60  note. 

V.  Stein,  Lorenz,  322  note. 

Steinberg,  261  note. 

Stillich,  124  noie. 

Supi.vo,  261  note. 

Surcapitalisation,  ?es  conséquen- 
ces dans  l'industrie,  110-111; 
définition,  247-248;  —  cause 
des  crises  et  des  dépressions, 
248-249;  —  cause  des  oscilla- 
tions de  la  conjoncture,  306- 
309  ;  — ,  ses  causes  et  ses  consé- 
quences. 315-374;  rondement 
de  —,  319-323  ;  —  et  concen- 
tration des  fortunes  et  des  re- 
venus, 324-326,  328,  330,  362  ; 
—  et  richesse  d'un  pays  en  ca- 
pital, 363  367;  —  et  impérialis- 


me économique,  368-373  ;  —  et 
politique  mercantile  et  colonia- 
le, 365  366,  370  note,  373  n.  ;  — 
el  prolectionisme,  370-373;  — 
comme  base  des  luttes  sociales, 
373-374. 
Surproduction,  crises  de  — .  S4- 
35,36;  — dans  l'industrie,  102, 
109;  —  dans  l'économie  rurale, 
120-122  ;  —  et  la  longue  durée 
du  procès  de  production,  192- 
198  ;  possibilité  de  — ,  théorie  de 
James  Mill  el  Say,  227-231; 
définition,  247-248  ;  adversaires 
de  la  théorie  de  —  générale, 
248-249  note;  —  à  la  fin  delà 
période  d'essor,  257-260,  269- 
270;  —  et  surcapitalisation, 
271-272. 

Théorie  des  crises,  importance,  1  ; 
les  buts.  28-30  ;  —  de  Sismon- 
di,  7-12:—  de  Malthus.  13-16; 

—  de  V.  Kirchmann,  16-17;  — 
de  Hodbertus,  17-22;  —  de 
Marx,  22-26;  —  de  Crocker, 
Mummery  el  llobson,  26-27  ;  — 
de  Aftalion,  xv-.\vi,  197  note  ; 

—  et  le  problème  de  la  valeur, 
3-4,  30,  159-161  ;  explication 
des  crises  par  des  phénomènes 
de  la  circulation  monétaire  et 
fiduciaire,  155-156,  181-184, 
262-'263,  376;  explication  des 
crises  par  lirisuffisance  de  ca- 
pital, 360-368;  —  de  Lescure, 
278-279  note,  288  n.  ;  explica- 
tion de  la  périodicité  des  crises 
parcelle  des  placements  du  ca- 
pital, 282-283:  —  de  Tougan- 
Baranowski,  241  note,  284  n.  ; 
critique  de  cette  théorie,  283- 
297. 

TooKE,  79  noie,  176  n.,  202. 
Torrens,  176  note. 

TOUGAN  •  BaRANOWSKI,    XVI,    25 

note,  85  n  ,  231  n..  241  n.  248 


n. 

,  253  n., 

,  2HI  n..  2Wi  n., 

282 

n.. 

,  283  n. 

,  284  n.,  288  n.; 

,  2S».^ 

n. 
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tille  de  la  variation  de  —  sub- 
jective, 201-200  ;  de  —  sociale, 
200  207,  211  ;  la  baisse  de  — 
sociale  cl  des  prix  lors  de  la 
Utilité   limite  sociale,   définition,  surproduction,     192,     245-25!. 

167; — détermine  la  valeur  so-  Voir  également  :  Clilité  limite 

ciale,  168-109  ;  bases  de  ses  os-  et  Prix. 

cillations,  170,  211.  ^'aleurs  niobilicrcs,  87:    l'orma- 

I  lilili-  limite  subjective,  —  déter-  tion  des  cours.  87,  90-91  ;  con- 

riiinc  la   valeur  subjective   des  séquences   dos   variations    des 

biens,  164;  —est  la  base  delà  cours,  87-80,  97  98;  agiotage, 

formation   de   la   valeur-limite  90-97;  clmte  des  cours,  96. 

sociale  et  de  la  valeur  objoc- 

tivo  d'écliange  des   biens,    166-       W'agneh,  173  note,   175   n.,  333 

170;  la  loi  d'oscillations  de  —,  n.,  3.58  n. 

204;   sa   baisse    favorise    l'ac-       VValras,  162,  171  note. 

cuniulation,  .321-322.  Webeu,  Max.  213  note. 

Webek-Fëch.ner,  loi  de  — ,  202, 
Valeur,  notion   relative  cbez  les  206.  212  note,  213  n. 

classiques,   3,   29;    -comme       Wells,  348  no'te. 

régulateur   de    la    prod.icUon        ^^    w.b,,„,    m  note,    171    n., 

141-143;   problème    de   -    et  ^g^  „     ,g.^  „ 

problème  des  crises,   3-i,   29, 

159-161  ;  -  subjective  absolue,       ^^  '^'^•ams,  2ob  note. 

162-165  ;  —  subjective  relative,       '^^  i^son,  261  note. 

164-165;  —  objective  d'éclian-      Wirth,  42  note. 

ge,  166, 170171  note; —sociale      Wood,  46  note,  226  n.,  276  n., 

absolue,    165-171  ;     formation  354  n. 

de  —  de  la  monnaie,  173-183  :       Wi  .\dt,  203  note,  316  n. 

facteurs  de    formation   de    — 

sociale,  184-192;  loi  fondamcn-      VvES-(i(  yot,  264  noie. 


TABLE  DES  MATIERES 


Pages 

Prrfack  V 

Introdictiox 1 

I'remièhe  Pahtik.  —  Les  crises  éto  no  iniques  e(  les  l'oriiies  sous 

lesquelles  elles  apiiaraissent 31 

I.  —  Définition  et  classification  des  crises  économiques.^  31 

11.  —  Périodicité  des  crises  cl  cycles  économiques   .      .  40 

m.  —  La  crise  monétaire '  .      .     .     .  fil 

1\'.  —  La  crise  de  crédit iil 

V.  —  La  crise  do  marchandises 74 

Vl.  —  Les  crises  de  hoursc  ei  i\i!  spécnialion  ....  80 

VIL  —  La  crise  industrielle 101 

Vlll.  —  La  crise  agraire 115 

l\.  —  (irises  économiques  générales  et  dépressions  ,     .  120 

Dkixièmi:  P.\irrifc:.  —  Les  crises  économiijuos  et  leurs  causes     .  139 
I.  —  Les  défauts  lecliniques  do  l'organisalion  do  la  vie 

économique 13!l 

II.  —  .M('canisuH'  el  causes  diMorniinaulcs  dos  uiouvo- 
monls  gént'rnux  des  prix  (Tliéorie  de  la  conjonc- 
ture g(''néi'alo) LV.J 

1.  \aleur.  Prix.  Rapport  entre  la  variation  des  prix 

et  celle  de  la  valeur  de  la  monnaie     ....  Hil 

2.  Facteurs  de  la  formation  de  la  valeur  sociale  des 

biens 1S4 

3.  'N'ariations  générales  des  prix  ol  leur  action  sur  la 

répartition 1!)8 

4.  Mécanisme  et   limites  îles  inouvomcnts  généraux 

[u'Ogressils  des  prix 221 

•T.  Limites  de  l'accumulation  du  capital  social.     ,     .  227 

III.  —  .\nalvse  des  cycles  économiques  et  de  leurs  causes.  251 

1 .  Mouvement  ascendant 251 

2.  «  L'insuffisance  de  capital  » 260 


388  TABLK    DKS    MATIÈRKS 

3.  Mouvement  ilescendanl 26H 

4.  Accumulation  et  placement  du  capital    ....       :282 

5.  Fin  de  la  période  de  dépression  - 302 

6.  Les  associations  d'entrepreneurs  et  les  crises  éco- 


nomiques 


309 


'rRoisiÈME  P.xRTiK.  —  Surcapitalisation,  ses  causes  et  ses  consé- 

ipiences 315 

I.  —  Accumulation  privée  et  capitalisation  sociale    .      .       315 
11.  —  Actions  réciproques  de  la  répartition  et  de  la  surca- 
pitalisation. —  Elargissement  de    là  sphère  et 
concentration  de  la  capitalisation  privée  et  réac- 
tion de  cette  dernière  sur  la  répartition   .      .      .       324 

III.  —  Tendances  contre  l'inégalité   de  la  répartition.  — 

Procès   de  décapitalisation,   —   Développement 
etïectif  de  la  répartition 342 

IV.  —  Tendance   à   la  surcapitalisation   et   organisation 

économique 360 

V.  —  Surcapitalisation  et  la  lutte  économique  et  sociale.       368 

Conclusion 373 

Index  .ALPHABÉTIQUE . •       377 

T.\BLE    DES    MATIÈRES 387 


1..4.VAL.     IMPRIMERIE     BARNEOUD. 


u 
o 


u 
o 


Ut 

o\ 

Si 
o 

o 

Oi 

(0- 

o 

CQ; 
•H: 
h: 
O 


S\ 


University  of  Toronto 
Library 


/- 


^•■ 


DO  NOT 

REMOVE 

THE 

GARD 

FROM 

THIS 

POCKET 


Acme  Library  Gard  Pocket 

Under  Pat  "Réf.  Index  File" 

Made  by  LIBRARY  BUREAU 


'   ■ .  -î 


v^  ^ 


^  \\ 


-\--X-  .-V 


